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본 연구는 지난 1989년부터 최근인 2010년까지 한국 특유의 기업집단인 
재벌의 승계 과정과 그 일환으로 발생한 계열 분리를 다룬다. 개별 그룹이 
각각 하나의 사적으로 소유된 사회 구조인 한국 재벌의 특징 중 하나는 
총수와 그 일가친척이 적은 지분을 보유함에도 불구하고 그룹 전체, 즉 구
조 자체를 지배하고 그 지배권의 승계가 일종의 사유재산처럼 이루어진다
는 사실이다. 이 과정에서 일부 재벌은 계열 분리의 경로를 선택하는 데, 
이는 일반적인 개별 기업이 성과 고취를 위해 인적 · 물적 분할하는 것과 
달리 가족 구성원의 이해관계에 따라 일군의 계열사들이 모그룹으로부터 
분리되어 나오는 현상이다. 본 연구는 이 같은 계열 분리가 한국 재벌에 
의해서는 승계 방법의 하나로 활용된다는 점에 착안하였다. 
  구조(기업집단)는 분할(계열 분리)되고, 그 결과 존속(승계)한다. 이는 각 
구조가 특정 가족에 의해 소유되기에 가능하다. 하지만 그 결정과 실행이 
언제나 자의적으로 가능하지는 않다. 기업집단이라는 구조는 법적으로 주
식회사인 각 개별 기업들의 네트워킹을 통해 형성되기 때문에 이를 분할
하거나 승계하는 과정은 개별 기업의 분할 혹은 승계와 다르다. 때문에 구
조의 분할이 왜 그리고 어떻게 일어나는지, 왜 구조에 따라 분할 여부가 
다른지 등을 네트워크의 차원에서 접근할 여지가 생긴다. 이에 본 연구에
서는 각 구조가 어떻게 응집되어 있는지, 각 구조 내에서 주요 인간 행위
자들이 어떻게 얼마나 응집되어 있는지, 그 과정에서 각 구조의 네트워크 
내에서는 어떤 현상이 발생하는지 등에 초점을 맞추어 구조의 분할과 존
속을 분석하였다. 
  분석 결과는 다음과 같다. 첫째, 각 기업집단은 응집성에 따라 계열 분
리 경험 여부가 엇갈렸다. 구조의 응집성이 높은 집단들은 계열 분리를 경
험하였지만, 낮은 집단들은 자손들에게 공동 혹은 단독으로 승계되었다. 
즉, 분할되어도 구조가 존속할 수 있을 정도로 충분히 깊은 구조만이 승계 
과정에서 분할된 것이다. 이는 구조의 규모가 단순히 크다고 가능하지 않
다. 기업집단 내부의 기업들과 이들의 주요 주주인 총수 일가 성원들이 응
집적으로 조직되어 있는 경우에만 수년에 걸쳐 계열 분리가 이루어졌다. 
  둘째, 이전의 계열 분리로부터 파생되어 생겨난 깊지 않은 구조들 중 다
수가 추가적인 계열 분리를 경험하였다. 이들의 계열 분리에는 두 가지 차
원이 동시에 작용하였다. 먼저, 이들은 모기업집단만큼 깊은 구조는 아니
었지만, 적어도 세 층으로 구성된 응집적 구조를 유지하고 있어 추가적인 
계열 분리를 단행할 수 있었다. 뿐만 아니라, 이전에 계열 분리를 경험하
였기 때문에 그것이 가족 내에서 일종의 ‘승계 논리’로 자리 잡아 2차 계
열 분리가 수행 가능했다. 이외의 계열 분리 사례 역시 구조의 토양 위에
서 분할이 준비되고 있었고, 외부 충격은 분할 시점을 앞당기는 제한적 역
할에 그쳤다. 
  셋째, 공동 승계는 승계 방식이 확정되지 않은 다수의 기업집단들이 머
무르는 일종의 ‘안전 지대’다. 계열 분리는 충분히 깊거나 과거의 경험이 
있는 기업집단만이 선택할 수 있는 승계 방식이다. 그럴 수 없는 기업집단
들은 승계자들에게 구조 전체를 공동으로 물려주는 과도기적인 선택을 내
린 뒤에 각 승계자의 성취나 기업집단의 상황 등에 맞추어 최종 승계 방
식을 확정한다. 즉, 총수들에게 공동 승계는 기업집단의 미래를 저해하지 
않으면서도 다음 세대에게 물려줄 수 있는 안전한 선택지이다. 
  넷째, 기업집단은 네트워크를 ‘다봉’의 형태로 바꾸어 계열 분리를 점진
적으로 진행하거나 이에 준한 형태를 지속한다. 다봉은 곧 구조의 중심이 
복수임을 의미하는 데, 수십 개의 계열사들과 여러 명의 총수 일가 성원들
로 구성된 구조인 기업집단이 분할 승계되기 위해서는 필연적으로 여러 
개의 중심이 형성되어야 한다. 따라서 기업집단은 계열 분리를 단행하기 
이전에 충분한 시간을 갖고 조직의 형태를 변화시킨다. 혹은 구조 내에서 
명시적으로는 분리되어 있지 않으나 실질적으로는 별도로 존재하여 독립
적으로 경영되는 복수의 소계열들을 형성한다. 이 경우 계열 분리는 분할 
승계의 최종 승인에 불과하다. 
  다섯째, 계열 분리와 무관한 승계의 경우에도 다봉이 구조 내에서 형성
된다. 기업집단을 승계하기 위해서는 많은 자금이 필요하다. 이를 위해 승
계자는 대개 소규모 계열사의 대주주로 출발하여 재산을 불린 뒤 그룹 주
요 계열사의 지분을 취득하는 데, 그 과정에서 구조의 핵심 봉우리 외에 
승계자와 그가 지분 보유한 계열사들로 구성된 다봉이 형성된다. 이 봉우
리는 점차 커져 구조의 핵심 봉우리에 흡수되거나 그 자신이 구조의 핵심 
봉우리를 흡수한다. 그 결과, 승계자들이 기존의 총수보다 높은 응집성을 
보이게 된다. 이는 곧 승계가 진행되는 양상을 보여준다.  
  연구 결과를 종합하자면, 구조의 응집성과 다봉의 내용에 따라 구조의 
분할 여부의 차이, 분할의 이유와 양상에 대해 답할 수 있다. 특별한 외부 
충격이 없을 때 구조의 응집성은 계열 분리의 기반이 된다. 행위자는 구조 
내에서 응집되어 있는 방식에 따라 계열 분리의 수임자가 되기도 하고, 그
룹을 단독/공동 승계하기도 한다. 그 과정에서 다봉은 계열 분리나 승계
를 위해 빈번하게 형성된다. 즉, 사적으로 소유된 사회 구조인 한국의 재
벌은 내부 네트워크가 어떻게 형성되어있는지에 따라 승계 과정에서 서로 
다른 경로를 걷는다. 이 같은 시사점은 추후 계속해서 탄생할 것으로 예상
되는 파생재벌의 형성과 존속을 이해하는 하나의 열쇠를 제공한다. 
주요어: 재벌, 기업집단, 계열 분리, 승계, 네트워크, 구조적 응집
학  번: 2010-20099
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1) 문제 제기 
재벌이라는 한국 특유의 기업집단은 나라의 역사만큼이나 오래되었다. 해
방 후 일제 당시의 적산을 불하받아 시작된 몇몇 기업들이 이후 경제발전
시기에 정부와 긴밀한 관계를 유지하며 몸집을 불렸고, 한국의 주요 산업
이 경공업에서 중공업을 거쳐 정보산업으로 바뀌듯이 각 재벌 역시 시대 
변화에 조응하는 변화를 거쳐 오늘날까지 존속해온 것이다. 하지만 그 과
정에서 정부와의 유착, 지나친 비관련 다각화, IMF 외환위기 당시 구제를 
위한 국고 투입 등 여러 가지 이유로 말미암아 개혁의 대상으로 지목되었
다. 게다가 2000년대 들어서는 재벌의 세력이 더욱 커져 소위 ‘골목 상권’
에까지 진출하게 되었고, 이에 재벌 개혁 담론이 다시금 부상하였다. 최근 
진보 진영에서 벌어지고 있는 소위 ‘사회적 대타협론 대 경제 민주화론’ 
논쟁 역시 재벌 개혁 문제를 놓고 이뤄지고 있다. 
  재벌은 다양한 산업에 걸쳐 계열사들이 존재하고, 이 집단 전체가 특정 
가족에 의해 통제되는 것이 특징인 기업집단이다. 가족이 기업을 통제하는 
현상이야 전 세계적으로 일반적이고 (La Porta et al., 1999) 현실의 많은 
기업이 서로 연결되어 있어 집단을 형성하는 것이 사실이지만 
(Granovetter, 2005), 유독 재벌이라는 기업집단의 한 형태가 한국에서 
문제로 여겨지는 까닭은 주로 총수와 그 일가 구성원들의 지배와 연관되
어 있다. 실제로, 한국에서 제기되는 재벌 개혁 담론의 주요 방점은 재벌
을 기업집단 전체의 문제로 볼 것이냐, 아니면 총수와 그 일가의 문제로 
볼 것이냐 중 후자에 찍혀 있다. 이미 국가 경제의 큰 부분을 차지하고 있
는 대기업들에 섣불리 손을 대면 역효과를 낳을 수 있고, 총수와 그 일가
의 과도한 지배력을 가능케 하는 지배구조의 개선이 필요하다는 것이다. 
  한국에서 총수 일가의 기업집단 지배의 주요 문제로 지적되는 것은 소
수의 개인이 많은 대기업을 지배하여 그 영향력이 사회 전반에까지 미치
는 ‘경제력 집중’과 적은 지분으로 기업집단 전체에 대해 거대한 지배력을 
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행사하는 ‘소유와 지배의 괴리’가 있다. 특히 소유와 지배의 괴리와 관련
해서는 재벌을 지배하는 지배소주주와 외부소액주주 간에 발생하는 대리
인 문제, 그리고 이로부터 발생하는 기업 이익의 사적 전유(터널링) 등이 
심각한 문제로 지적된다. 이에 실제로 이와 관련하여 법학과 경제학 등에
서 많은 연구가 진행되었다. 
  그런데 선행 연구들에서 간과되는 측면이 한 가지 있다. 법적으로 독립
적인 주식회사들 간의 상호 지분 보유와 이들에 대한 총수 일가 구성원의 
지분 보유를 통해 형성되는 재벌의 지배구조는 그 자체로 하나의 네트워
크로서 “사적으로 소유된 사회 구조(Chang, 1999)”라는 점이다. 여기서는 
기존 네트워크 이론의 예측과 달리 특정 행위자 혹은 행위자 집합이 자신
(들)이 직접적으로 연결된 네트워크를 넘어서 전체 네트워크의 구조를 원
하는 대로 조정하는 것이 가능한데, 이런 역량을 보유한 행위자에 의해 이 
네트워크는 사적으로 소유된다. 이 특징은 네트워크에 외부 충격이 가해졌
을 때 행위자들의 개별 대응뿐만 아니라 네트워크 차원의 구조적 능력
structural capability에 기반을 둔 대응이 이뤄진다는 점으로부터 확인되
는 데, 장덕진(1999)의 연구는 한국의 재벌이 이미 1980년대에 그 같은 
구조적 능력을 가졌고, 각 기업집단이 이미 총수들에 의해 사적으로 소유
된 사회 구조였다는 사실을 보여준다. 
  이는 재벌을 형성하는 네트워크의 독특한 성격에 기인한다. 실제로, 재
벌을 구성하는 네트워크는 신고전주의 경제학에서 상정하는 것처럼 시장
으로부터 출현하지도 않았고, 거래비용 경제학에서 예견하듯이 위계로부터 
도출된 것도 아니며, 이 둘의 단순한 혼합 형태도 아닌 독특한 성격을 갖
고 있다(Powell, 1990). 이 네트워크를 구성하는 개별 기업들 역시 단독자
로서 환경과 개별적으로 상호작용하는(Biggart and Hamilton, 1992) 대
신 그 네트워크의 소유자에 의해 다른 계열사들과 연결되어 구조적 능력
을 형성하는 네트워크를 형성하도록 위치지어진다. 그런데 이처럼 사적으
로 소유된 사회 구조는 단일한 하나의 구조가 아니라 한국 사회 내에만도 
재벌의 수만큼 수십 개가 존재한다. 
  여기서 흥미로운 점은 이 각각의 사회 구조가 외부의 환경 변화에 대해 
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구조 차원에서 대응할 뿐만 아니라, 내부적으로 분리되어 새로운 구조를 
낳기도 한다는 사실이다. 이 분리는 기업집단의 경우 “계열 분리”라 불리
는 데, 그 까닭은 단순히 기업들이 인적 혹은 물적 분할되는 것이 아니라 
나뉜 기업들이 새로운 기업집단(계열)을 형성하기 때문이다. 한국에서는 
외환위기 때 해체되어 국유화된 경우를 제외하고는 여전히 대다수의 재벌
이 총수와 그 일가에 의해 지배되기 때문에 기업집단의 계열 분리가 대개 
자식 세대 내부의 분할로 나타난다. 이 역시 구조가 사적으로 소유되기에 
가능한 분할이다. 한편, 그 과정에서 왕왕 2000년 현대 그룹의 ‘왕자의 
난’이나 2005년 두산 그룹의 ‘형제의 난’ 같은 외부 충격이 벌어지기도 한
다. 
  일반적인 기업의 인적 · 물적 분할은 성과 고취를 위한 것이다. 그러나 
재벌의 계열 분리는 대개 승계 과정에서 가족 구성원의 이해관계에 따라 
이뤄진다는 점에서 다르다. 즉, 일반적으로 기업의 제 1 목적이라 여겨지
는 ‘이윤 추구’라는 ‘기업의 논리’와 다른 이유로 기업집단 내부의 구조와 
조직 방식 등이 변화하는 것이다. 실제로 1990년대 이후 현대 그룹이나 
두산 그룹뿐만 아니라 삼성 그룹, 한진 그룹 등 많은 수의 상위 재벌들이 
창업자로부터 2세대, 3세대로의 승계 과정을 진행했고, 그 과정에서 계열 
분리를 경험하였다. 한편, LG 그룹의 경우에는 2000년대 들어 구씨 가문
과 허씨 가문이 오랜 동업 관계를 청산하여 GS 그룹이 분리되고, 구씨의 
일부가 LS 그룹으로 분리되는 등 자손 승계와는 또 다른 차원에서 계열 
분리가 이뤄졌다. 또 한편, 많은 자손 수에도 불구하고 ‘형제 공동 경영’이
라는 가문의 법칙을 따라 계열 분리 없이 승계를 이어가는 두산 그룹과 
같은 사례도 있고, 창업자의 갑작스런 죽음으로 기업집단을 승계한 동생의 
자손이 후대를 이어가는 SK 그룹의 사례도 있다.
  그런데 이 같은 한국 재벌의 승계와 계열 분리의 이유와 양상, 의미 등
에 대한 연구는 많지 않다. 1970년대 이래 1990년대까지 지속적으로 가족
의 경계가 축소되고 있음(장덕진, 2001a)에도 불구하고 가족 성원에게로의 
승계 및 계열 분리는 사라지지 않고 지속되고 있는데, 이를 조망하는 연구
가 이뤄지지 않고 있는 것이다. 이는 재벌의 승계 및 계열 분리가 일종의 
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‘블랙박스’로 남아있음을 의미한다. 개별 기업집단에서 간헐적으로 발생하
는 일종의 외부 충격인 ‘형제의 난’이나 ‘왕자의 난’에는 세간의 호기심이 
몰리지만, 구조들 전반에 걸쳐 이뤄지는 승계와 계열 분리에 대해서는 별
다른 관심이 주어지지 않는다. 각 가문의 상속 문제라 여겨지고, 총수의 
결정에 의한 단순한 사건처럼 간주되어 그것이 갖는 의미에 비해 충분한 
검토가 이뤄지지 않고 있는 것이다.
  이에 재벌의 계열 분리는 하나의 사회학적 연구 대상으로 제기될 수 있
다. 사적으로 소유될지언정 기업집단도 하나의 구조다. 그리고 각 구조는 
하나의 사회로 간주될 수 있다. 그런데 이 사회가 일부 구성원의 사적 이
해관계에 따라 분할되고, 그 사회의 소유권이 승계되는 것이다. 그런데 이 
구조의 분할이 왜 혹은 어떻게 일어나는지, 똑같이 가족이 승계함에도 불
구하고 왜 구조에 따라 ‘계열 분리’ 여부가 다른지 등의 주제에 대해서 충
분한 연구가 이뤄지지 않고 있다.
2) 연구 배경
① 선행 연구 검토
기업의 전략 및 성과는 크게 외부 환경에 따른 것과 내부 자원 · 능력에 
따른 것, 크게 두 가지로 나뉜다(박철순 · 유진탁, 1999). 외부 환경은 대
개 산업 구조적 특성(Porter, 1980) · 제도(David and North, 1971; 
North, 1981, 1990) · 유사 형태 기업군의 밀도 및 분포(Hannan and 
Freeman, 1977; Hannan and Caroll, 1992) 등으로 구현되며, 이외에도 
기업 내부의 자원과 능력 역시 기업의 전략 선택에 영향을 미친다. 기업 
분할이나 승계 같은 기업의 전략이 어느 한 쪽 측면에만 대응하는 방식은 
아니지만 대개 기업 분할은 전자에 초점이 맞춰져 있는 반면, 승계는 후자
의 이유로 이뤄진다. 본 절에서는 크게 기업 분할과 승계에 대한 선행 연
구들의 검토를 통해 한국 재벌의 계열 분리 및 승계에 관한 연구의 필요
성을 도출한다. 
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(1) 계열 분리에 관한 연구
계열 분리란 재벌 같은 기업집단이 계열사 중 일부를 하나의 독립적인 계
열로 분리시키는 것을 가리킨다. 즉, 개별 기업이 특정한 목적에 따라 내
부의 사업부 등을 독립시키는 기업 분할과 유사한데, 둘의 차이가 있다면 
계열 분리가 기업집단의 분리를 가리키는 데 반해, 기업 분할은 하나의 기
업의 분할을 의미한다는 점이 다르다. 현재까지의 기업 연구는 주로 후자
에 집중되어 있는데, 이는 기업집단의 구성원인 기업들이 자율적인 단위로
써 독립적인 법인격을 소유한다고 보는 회사법이 일반적이기 때문이다
(Chung, 2000). 이에 본 절에서는 기업 분할에 관한 연구들을 검토하여 
연구의 초점이 개별 기업의 단위에서 기업집단의 단위로까지 확장될 필요
가 있음을 지적하고자 한다. 
  기업 분할은 기업이 영위하는 사업의 범위 및 목적과 직접적으로 관련
되어 있기에 기업경영 전략의 핵심수단이다(Andrews, 1987). 기업은 분할
을 통해 사업 분야의 전문화를 시도할 수 있기에 분할은 독립적이고 목적 
지향적 경영전략 수단으로써 합병의 대응물이나 구조조정 전략 이상의 의
미가 있다(Buchholtz et al., 1999; Brauer, 2006). 기업 분할이 제도로 
도입되기 이전에도 영업 양도, 현물 출자, 재산 인수, 사후 설립 등의 방
법이 있었으나 이는 절차의 복잡성 및 비용 문제 등으로 인해 활성화되지 
않았다(이상욱, 2007:793). 
  기존의 기업 분할 연구는 대개 1980년대 미국에서 벌어진 사례들을 중
심으로 이뤄져 왔다. 본디 기업 분할을 기업의 성과 고취와 주주 가치 증
대를 위한 전략적 선택으로 간주하는 관점(Dranikoff et al., 2002; 
Hoskisson et al., 1994)이 주류를 이뤘으나, 점차 기업 분할을 지배구조
에서 발생하는 대리인 문제를 해결하거나 정보의 비대칭성에 의한 기업 
가치 하락에 대한 대응 차원에서 바라보는 관점(Bergh, 1995; 
Krishnaswami and Subramaniam, 1999)이 대두했다. 하지만 기존 실
증 연구들은 1980년대 미국이라는 시공간적 제약을 가진 사례들만을 주로 
다루고 있어 최근의 경향이나 미국 외의 나라들에서 발생하는 기업 분할
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에 대해 유효성이 떨어지는 한계가 있다(Brauer, 2006). 
  한국에서는 기업 분할 제도1)가 늦게 도입되었다. IMF 외환위기 당시 비
관련 다각화의 결과 부실화된 재벌들의 생존책으로 제시된 구조조정 계획
의 일환으로 제시되었던 것이다. 실제로, 1998년 12월 상법이 개정되면서 
기업 구조조정 및 M&A 활성화를 위해 기업 분할 제도가 도입되었다(최찬
석, 2003). 이처럼 한국에서는 기업 분할이 도입된 역사가 짧지만 연구는 
크게 세 방향에서 이뤄지고 있다. 첫째, 기업 분할의 조세적 측면을 고찰
한 연구들(박정우 · 이상석, 2004; 서광석, 2009; 이석영 · 유상열, 2004; 
황남석, 2010 등). 둘째, 기업 분할이 회계 정보로 공시되어 발생하는 효
과에 관한 연구들(김태혁 · 정대성, 2011; 안진성, 2010; 오현탁 등, 
2006; 진태홍, 2012 등). 셋째, 기업 분할의 성과에 관한 연구들(박경진 
등, 2005; 이상욱, 2007 등).
  하지만 이 같은 기존 연구들은 대개 초점이 개별 기업에 맞춰져 있다. 
하지만 한국에서는 기업 분할 제도가 도입된 취지와 국가 경제의 대부분
이 대기업인 재벌 계열사들에 의해 좌우되는 현실을 고려할 때 이 같은 
연구 경향에는 한계가 있다. 즉, 계열 분리 같은 재벌의 분할에 관한 연구
가 필요한 것이다. 그러나 재벌의 분할에 대한 연구는 많지 않다. 그나마 
이뤄진 것도 외환위기 이후 대우 등 부실 재벌에 대한 강제적 구조조정 
차원에서 이뤄진 분할에 관한 연구(Choe and Pattnaik, 2007; Choe 
and Roehl, 2007; Joh, 2004 등)가 대부분이다.  
  외환위기 당시 재벌 분할의 명분은 무분별한 비관련 다각화의 결과 만
들어진 계열사들을 독립 기업으로 분리시키거나 전문 업종별 소그룹으로 
분화하도록 이끈다는 것이었다(공정거래위원회, 2003). 이는 파생재벌화 
혹은 계열 분리를 통해 각 계열사들이 느슨한 형태의 기업 연합을 형성하
는 ‘수평적 분화’보다는 기존에 수직적으로 통합되었던 계열사들을 관련 
업종에 따라 분리하고 이들을 궁극적으로 협력업체나 독립적인 외주업체
로 전환하는 ‘수직적 분화’에 가까웠다(송원근, 2008:184-185). 관련 다각
1) 한국의 기업 분할 제도는 인적 분할은 미국의 Spin-off 제도와 비슷한 데 반
해, 물적 분할은 독일의 Ausgliederung과 유사하다는 특징이 있다(이상욱, 
2007:792). 
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화를 통한 수직적 분화는 지배구조 개선, 거래 내부화로 인한 거래비용 절
감, 전문 경영인에 의한 책임 경영 체제 구축을 통한 기업 경쟁력 강화 등
의 장점이 있다(김기원 1999; 2002).
  하지만 재벌의 분할은 수직적 분화보다는 수평적 분화의 형태로 이루어
졌다. 수직적 분화에 필연적으로 수반되는 전문 경영인 체제는 기존의 오
너 체제보다 무조건적으로 나은 경영 성과를 가져온다는 보장이 없다. 게
다가 전문 경영인 체제는 재벌 2, 3세로의 상속에 장애물로 작용할 수 있
다. 이런 상황에서 현실적으로 업종전문화 기조에 따른 빅딜 정책이 실패
로 돌아갔을 뿐만 아니라, 기업 경영상의 위험 분산을 위한 다각화의 필요
성과 신흥시장에서 기업 전문화 전략의 실패 가능성을 지적하며 시장 변
화에 적응한 사업구조 재조정이 필요하다는 주장이 제기된 것이다
(Khanna and Palepu, 1999). 결국 한국에서는 재벌들이 수직적 분화의 
경로를 걷는 대신 계열 분리 등을 통한 파생재벌화의 길을 가며 실제로는 
수평적 분화가 많이 이뤄졌다.
  재벌의 수평적 분화는 사실상 승계 목적에서 이루어졌다. 외환위기 이후 
정부가 구조조정을 강제하고 지주회사제 등을 재도입하며 지배구조 개선
을 시도하였지만 큰 틀에서 총수 일가의 지배가 허용되었기에 총수 가족
의 성원이 일부 계열사들과 함께 지배권을 유지하며 분리되어 나간 것이
다. 게다가 지주회사제는 외형적인 지배시스템만 바꾸었을 뿐, 실질적으로 
총수와 그 일가의 소유권과 경영권을 증대시켜주었다(김동운, 2009, 2010, 
2011). 하지만 기존 연구들 중에는 승계의 차원에서 재벌의 계열 분리를 
분석하는 연구가 결여되어 있다. 
(2) 승계에 관한 연구
기업 분할처럼 승계 역시 기업이 선택하는 하나의 전략이다. 승계는 기업
의 존속을 위해 불가피한 선택인데, 사건이기보다는 과정으로 이뤄진다
(Churchill and Hatten, 1987; Handler, 1990). 즉, 한 기업이 존속하기 
위해서는 필연적으로 승계 과정을 거쳐야하는데, 이는 장기간에 걸친 전략
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적 선택이다. 특히, 미국처럼 기업 지배권 시장이 활성화되어 있지 않고, 
주식회사인 대기업이 총수 일가의 지배하에 놓여 있는 한국에서는 각 개
별 대기업을 넘어서 그룹이라는 기업집단 차원에서 승계가 장기간에 걸쳐 
준비되어 이뤄진다. 
  특히 승계는 가족 기업의 경우 중요한 문제로 나타난다. 가족 기업의 명
확한 정의에 대해서는 이견이 있지만, 서로 다른 정의들 가운데 가족 기업
이 단일 가족 구성원에 의해 경영 · 통제되는 기업이라는 점에는 합의가 
이뤄지고 있다(Handler, 1989). 이에 가족 기업에서는 다음 세대로의 경
영과 통제 상속이 중요한 쟁점이고, 그래서 승계가 주요한 문제로 부상한
다(Ward, 1987). 승계 계획이 실패할시 가족 기업은 생존 자체를 위협받
게 된다(Aronoff and Ward, 1992). 그 결과, 생존을 위해 이뤄지는 가족 
기업의 승계는 非가족 기업과 달리 시장추구적인 과정 대신 非시장적 조
건에 기초한 권력 이전과정을 거친다(Churchill and Hatten, 1987).
  가족 기업의 승계에 관한 연구는 대개 한 일가가 지배하는 중소기업을 
대상으로 이뤄진다. 기업의 규모가 지나치게 큰 경우 창업자가 가업을 일
으킨 뒤 가족 성원들이 하나둘씩 기업 운영에 참여하여 기업을 확대재생
산하고 승계하기에 부적절하기 때문이다. 미국의 경우 이 역사가 길고 연
구가 많아 가족 기업 평론Family Business Review이라는 학술지가 발간
될 정도지만, 한국은 역사가 일천하고 연구가 누적되어 있지 않다. 그나마 
이뤄지고 있는 연구들은 경영학(김광수, 1992; 문숙재 · 김지희, 1997; 남
영호, 2002, 2009; 최지용 등 2010 등)과 가정학(김순미, 2000; 김혜연 · 
김성희, 2000 등)에서 주로 이뤄지고 있는데, 각각 초점이 기업 경영 단
위로서의 가족 기업, 가정 경영 단위로서의 가족 기업이라는 점에서 차이
가 있다(정유희, 2001).
  한국의 재벌은 단순히 가족 기업이라고 분류될 수는 없다. 가족 외의 구
성원이 임직원으로 봉직하고, 일부 경영을 전문경영인에게 위탁하며, 여러 
기업들이 결집되어 구성한 기업집단이기 때문이다. 그럼에도 불구하고 재
벌은 가족 기업의 특징 중 여러 가지를 공유한다. 예를 들어, 가족관계가 
경영계승을 결정하는 하나의 요소이고, 가족 구성원의 행동이 기업의 대외
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적 평판에 영향을 미치며, 기업 내 구성원의 지위가 가족 위치에 영향을 
미치고, 가족 구성원이 진로를 결정할 때 기업과의 관계를 고려하여 결정
한다. 이는 모두 가족 기업의 특징으로 꼽히는 것들이다(Donnelly, 1964).
  재벌의 이 같은 가족 기업적 성격에도 불구하고, 재벌의 승계에 관한 기
존 연구들의 초점은 다른 데 맞추어져 있다. 초기에는 승계 과정에서 발생
하는 문제점보다는 승계 과정 자체에 초점을 맞추고, 그것이 다각화 등의 
전략에 미치는 영향에 대한 연구가 이뤄졌다(조동성 · 이지환, 1993). 하
지만 1990년대 중후반 이후 삼성이나 현대자동차 등 주요 그룹들이 승계 
과정에서 터널링 등을 통해 기업의 이익을 총수 일가의 사적 이익으로 전
유하는 일이 반복되자 이의 문제점을 지적하는 연구들이 잇따랐다(이범석, 
2009; 조영곤 · 김주태. 2010 등). 하지만 아직까지 외환위기 이후 활성화
된 한국 재벌들의 계열 분리를 통한 승계 과정에 대해서는 많은 연구가 
이뤄지지 않고 있다. 
② 이론적 배경: 기업집단 지배구조
기업집단이란 지속적인 공식적 혹은 비공식적 수단에 의해 법적으로 독립
적인 기업들이 결합되어 정체성 및 지휘 체계 등을 공유하고 서로 협력하
는 집합체이다(Chang and Hong, 2000; 김은미 외, 2006:11, 이재열, 
2000 등). 그 중에서도 한국의 재벌은 가족에 의해 소유-경영이 이뤄지는 
기업집단이다. 선진국들에서조차 소유와 경영이 분리된 기업은 1/3 정도
에 불과하며 영국 · 미국 · 일본을 제외한 다른 나라들에서는 오히려 국가
나 가족이 소유-경영하는 기업이 압도적으로 많다(La Porta et al., 
1999). 
  그런데 이 같은 기업집단에 대한 관심은 개별 기업에 대한 관심에 비해 
상대적으로 크지 않았다. 뒤늦게 기업집단이 주목받게 된 계기는 1980년
대 일본과 한국의 경제 성장이었다. 이에 대한 세계의 이목은 이내 곧 각 
국에서 발견되는 조직형태로 쏠렸고, “이들 국가의 기업들에서는 개별 기
업의 정체성보다 그들이 어느 기업집단과 연결되어 있느냐가 더 중요하다
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는 사실”이 주목받게 되었다(Granovetter, 2005:12). 그럼에도 불구하고 
전 세계적으로 회사법에서 기업이 자율적인 단위라는 관념이 일반적이었
기 때문에(Chung 2000), 기업집단이 비가시적인 실체로 여겨졌던 것이 
사실이다. 
  지금까지 기업집단에 대해서는 주로 그룹 단위의 재무 상황에 대한 연
구가 이루어졌다. 분석은 주로 재벌 기업집단의 특성과 그에 따른 기업 재
무활동의 관련성에 대해 이뤄졌는데, 재벌에서는 일반 기업에 비해 지배주
주와 외부 소액주주 간의 부의 이전wealth transfer 같은 ‘터널링’ 현상이 
발견되지만, 여러 계열사들로 집단이 구성된 까닭에 상호 지원과 위험 분
산이라는 긍정적 측면이 존재한다며 연구 결과가 상반되고 있다(최강득 · 
안홍복, 2007:554). 기업 소유구조가 기업가치에 미치는 영향에 대해서도 
논의가 엇갈리고 있다. 한편, 기업 지배구조 자체에 대해서는 라 포타 등
(1999)에 의해 논의가 촉발되었고 한국에서는 IMF 외환위기 이후 재벌의 
문어발식 비관련 다각화에 대한 문제의식이 환기되면서 관심이 고조되었
으나(장덕진, 2001b:5), 정부의 재벌 개혁 시도가 별다른 성과를 거두지 
못하고 재벌의 사회적 권력화가 가속되면서 아직도 재벌의 지배구조에 대
한 논의 역시 설왕설래에 그칠 뿐 하나로 확고히 정립되지 않았다.
  그 결과, 기업집단의 지배구조에 대한 연구 역시 개별 기업을 다루는 이
론에서부터 출발한다. 그중 ‘주인-대리인 이론’은 오늘날까지도 일종의 시
금석 역할을 수행하고 있다. 금융경제학에서 주로 활용하는 이 이론에 따
르면 회사의 주인인 주주는 대리인인 전문 경영인을 고용하여 자신의 이
익을 도모하는 한편, 대리인의 기회주의가 발생하지 않도록 지속적으로 감
시한다. 여기서 기업의 지배구조에는 크게 두 가지 차원이 존재한다. 첫
째, 소유구조, 이사회, 경영자에 대한 보상체계 등으로 구성된 내부 지배
구조가 있다. 둘째, 기업지배권 시장, 노동시장, 상품시장 등 시장 규율
market discipline에 기반을 둔 외부 지배구조가 있다. 그런데 외부 지배
구조는 대개 주인이 대리인의 기회주의를 예방하기에 충분치 않기 때문에 
이를 규제하는 장치가 내부 지배구조에 여러 가지 존재한다(장덕진, 
2001b). 
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  주인-대리인 이론은 개별 기업을 분석 대상으로 삼는다. 하지만 한국의 
기업 지배구조 문제, 특히 그 중에서도 본 연구에서 다루는 재벌의 문제에
서는 기업 간 관계가 핵심이다. 게다가 단순한 주인-대리인의 구도는 주
주 자본주의와 소유-경영자 자본주의가 혼재된 한국의 기업집단인 재벌의 
지배구조의 특징을 제대로 반영하지 못한다. 예를 들어, 기업집단에서는 
대리인 문제가 확장되어 크게 4가지 형태의 대리인 문제가 발생할 수 있
다(장덕진, 2001b). 먼저, ‘주주-경영자’ 간의 일반적인 주인-대리인 문제
가 기업집단에서도 발생한다. 특히 기업집단의 지배구조가 복잡한 출자구
조로 짜여 있기에 주주가 경영자를 통제하거나 책임을 묻기가 힘들다. 게
다가 한국의 사례에서는 지배대주주와 경영자가 총수 개인으로 같은 경우
가 많아 벌과 민즈(Berle and Means, 1932)가 제기한 전통적인 주주-경
영자 갈등 대신 소액주주-지배대주주 간의 갈등이 빈발한다. 특히, 주주자
본주의론이 상정하는 분산 소유와 대척점에서 발생하는 ‘소액주주-대주주’ 
간의 갈등은 양자 간의 현저한 기업(집단) 지배권 차이로 인해 갈등이 심
각하고, 쌍방이 모두 만족하는 해결책이 나오기 힘들다. 한편, ‘채권자-경
영자’ 간에도 주인-대리인 문제가 발생할 수 있는데, 한국에서는 IMF 외
환위기 당시 일부 재벌의 부채-자산 전환debt-equity swap이 보여주었듯
이 은행이 거액의 담보 대출 등을 이유로 기업의 투자 결정에 종속되곤 
해 문제가 심각하다. 마지막으로 ‘대주주 연합-경영자/채권자/소액주주’ 
간에도 주인-대리인 문제가 발생할 수 있는데, 한국에서는 총수 일가가 
계열사 임원까지 동원하여 대주주 연합을 형성하여 경영자의 의사결정에 
영향을 끼치거나 채권자나 소액주주로부터의 간섭을 저지하기에 또 다른 
문제가 되고 있다. 
  이처럼 기업집단에서 주인-대리인 문제가 존재하는 경우 벱척 등이 지
적했듯이, 소수의 대주주들이 기업 간 상호출자, 이중 주식 발행, 주식 피
라미드 등을 통해 다수의 소액주주의 의결권을 무력화할 수 있다
(Bebchuk et al., 2000). 실제로, 한국의 기업집단은 상호출자는 금지되어 
있지만, 순환출자 등을 통해 계열사 간 복잡한 출자구조를 이루고 있어 주
주총회나 외부시장에 의해 각 계열사에 대한 관리 및 감독이 이뤄지지 않
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는다. 뿐만 아니라, 외부 시장 기능이 미비하여 적대적 인수합병의 위협 
가능성이 상당히 낮기 때문에 기업집단 내부에서 계열사 간 순환출자, 가
공자본 형성 등을 통해 ‘중복 위계nested hierarchy’2)가 형성되고, 그 결
과 이 같은 주식 피라미드로 인해 총수 일가의 지배력이 강력하다(Chang, 
1999; 박천웅, 2006).  이중 주식 발행의 경우 이미 주가 차이에 반영되어 
있으므로 다른 것들에 비해 큰 문제는 아니다. 종합하자면, 기업집단에서
의 주인-대리인 문제는 기존의 문제가 확대 · 변형되어 나타나는데, 경영
자 대신 대주주가 주인이자 대리인으로써 사적인 이익을 추구하는데 반해, 
기존에 주인으로서 감시 주체였던 소액주주와 채권자는 무력해진다. 
  주식회사의 지배구조에서 핵심은 ‘누가 지분을 더 많이 보유하는가’이
다. 지분 소유 관계야말로 지배주주가 자신의 현금흐름권cash-flow right
을 넘어서는 지배권control right을 행사할 수 있는 가장 직접적인 기제
이기 때문이다. 기업집단에서는 지분 소유 관계의 구조화 방식에 따라 한
국 재벌의 사례에서처럼 지배대주주가 아닌 지배소주주로서도 기업집단 
전체를 지배하는 위치를 차지할 수 있다. 사실 기업집단에서 지배주주가 
주식 피라미드 등의 방법을 통해 현금흐름권을 초과하는 지배권을 행사하
는 것은 전 세계적으로 발견되는 방식이다(La Porta et al., 1999).  즉, 
기존에 기업 연구에서 ‘누가’ ‘얼마나’ 지분을 보유하는가에 관심이 집중되
었다면, 기업집단의 지배구조 연구에서는 이를 넘어서 ‘어떻게’ 지분이 보
유되는 가에도 초점이 맞춰져야 하는 것이다. 특히, 한국 재벌의 특성상 
개별 기업을 넘어서 기업집단 전체의 지배구조뿐만 아니라 창업자와 그 
후손 및 가족들로 구성된 총수 일가의 소유-경영 문제가 함께 다뤄질 필
요가 있다. 
  이에 앞서 설명한 ‘중복 위계’는 재벌의 총수 일가들이 현금흐름권에 비
해 지배권을 극대화하는 전략이다. 네트워크 내에서 지배주주가 차지한 위
치가 현금흐름권을 초과하는 지배를 가능케 하는 것이다. 따라서 이를 포
2) 역할 블락role-blocks 간의 관계와 역할 블락 내부의 계열사 간 관계가 모두 
위계적으로 조직되어 있는 지분구조. 계열사들 간에 존재하는 작은 위계가 역
할 블락들 간에 존재하는 큰 위계 내부에 들어있기 때문에 이를 중복위계라고 
부른다(김은미 외, 2006:210). 
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착하는 네트워크 이론이야말로 기업집단의 지배구조를 분석하는 데 적합
하다. 
3) 자료
본 연구는 기업집단을 대상으로 한다. 그 중에서도 지난 1987년 이래 공
정거래위원회(이하 공정위)에서 지정한 기업집단 중 최근인 2010년까지 
생존한 총 18개의 기업집단을 대상으로 한다. 본디 1987년 당시에는 해당
하는 기업집단이 11개뿐이었으나, 이후 현대 그룹, LG 그룹, 삼성 그룹, 
한진 그룹 등이 각기 다른 시점에 계열 분리를 경험하며 연구 대상의 수
가 늘어났다. 연구 대상 전체의 대상 기간은 표 1과 같다. 연구 대상 기간
은 각 기업집단 별로 계열 분리 혹은 승계 2년 전후씩으로 설정하였다. 
계열 분리나 승계라는 사건이자 과정을 준비하고 그 결과가 구현되기까지
에는 일정 정도의 시간이 필요하기 때문이다. 그 결과, 각 기업집단별 연
구 대상 기간이 서로 다르다. 기업집단에 따라 계열 분리 혹은 승계를 경
험한 시점이 다르기 때문이다. 일례로, 동부 그룹에서는 1991년부터 본격
적으로 승계 과정이 시작되기 때문에 2년 전인 1989년을 연구의 시작 시
점으로 설정하였다.
  한편, 데이터를 구하는 과정에서 연구 대상별로 기간의 조정이 이뤄졌
다. 이는 공식적으로 계열 분리가 이뤄진 시점과 모 계열과 별도의 계열로 
공정위에 등록된 시점의 차이가 있는 경우3), 계열 분리 이전 시점의 데이
터가 모 계열과 별도로 존재하지 않는 경우4), 애초 설정한 기간보다 이전
부터 계열 분리나 승계가 준비되고 있었던 경우5), 계열 분리가 오래전에 
이뤄져 데이터를 구할 수 없는 경우6), 초기 시기 분석에 유의미한 데이터
를 구할 수 없는 경우7) 등이 해당한다. 그리고 전체적으로 파생재벌8)(최
3) 현대자동차, 현대중공업, CJ, GS, LS 등이 해당한다.
4) 현대자동차, 현대중공업, CJ, GS, LS, 한진중공업 등이 해당한다. 
5) 삼성, KCC, 한진, 두산 등이 해당한다.
6) 효성에 해당한다. 그래서 효성의 경우에는 계열 분리 대신 1997년 이후 예고
되고 있는 승계에 관한 시기를 연구 대상 기간으로 삼았다.
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표 1. 연구 대상 및 기간
정표, 2009)이 늘어나는 경향이기에 모든 기업집단에 대해 최근인 2010년
까지의 데이터를 확보했다. 최근까지의 계열 분리 혹은 승계 과정을 분석
할 경우 추후 재벌들의 분화를 예측하는 데 도움이 될 것이기 때문이다. 
  
  각 기업집단에 대해서는 각 연도별 기업집단의 계열사들과 총수 일가의 
상호 지분 보유 네트워크 데이터를 구하였다. 네트워크의 실질적 변화를 
보여주는 지분율 데이터는 본 연구가 초점을 맞추고 있는 각 재벌의 계열 
7) 롯데에 해당한다. 1993-1995년의 경우 총수인 신격호의 지분만을 확인할 수 
있어 분석에 유의미하지 않았다.
8) 하나의 재벌로부터 파생되어 생겨난 재벌을 가리킨다. 예를 들어, 신세계와 CJ
는 삼성의 파생재벌이다. 이를 가리키는 다른 말로 위성재벌 등이 있다. 
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분리 혹은 승계 과정을 가장 잘 보여줄 수 있기 때문이다. 데이터를 구한 
과정은 다음과 같다. 먼저, NICE신용평가정보(구 한국신용평가정보)에서 
구축한 기업 정보 데이터베이스인 KISVALUE에서 각 기업집단별로 해당
하는 기간 동안 기업집단 전체의 상호 지분율 네트워크 데이터를 확보했
다. 각 재벌별로 데이터가 제공되는 시작 시점은 달랐지만, 2000년대 이
후 최근의 데이터는 모두 확보할 수 있었다. 이 데이터에서 각 계열사 간 
상호 지분 보유 데이터와 총수가 각 계열사에 대해 보유한 지분율은 구할 
수 있다. 그런데 일가친척의 보유 지분은 ‘개인(특수 관계인)’으로 뭉뚱그
려져 있어 보다 정확한 계열 분리 혹은 승계 양상에 대한 분석이 불가능
하다. 이에 경제개혁연구소9)에서 발간한 각 기업집단별 승계 분석 보고
서10)와 공정거래위원회 대규모 기업집단 공개 시스템11) 및 금융감독원 전
자공시 시스템12)으로부터 총수 일가 구성원의 각 계열사별 보유 지분 데
이터를 구하였다. 전자는 승계 과정에 핵심적으로 동원된 상장사뿐만 아니
라 비상장사에 대한 가족 구성원들의 지분 보유량을 구하는 데 유용하였
고, 후자는 전체 상장사에 대해 공식적으로 보고된 특수 관계인들의 지분 
내역을 제공하였다. 이 같은 과정을 거쳐 구한 데이터의 예는 그림 1과 
같다.   
  A열이 지분 보유 노드이고, 1행이 피지분 보유 노드이다. 아래 예에서 
보자면, 조남호, 조양호, 조원국, 조민희 등이 한진중공업홀딩스의 주식을 
각각의 비율만큼 보유하고, 한진중공업홀딩스가 대륜이엔에스, 한국종합기
술 등의 주식을 각각의 비율만큼 보유한다. 
9) www.erri.or.kr.
10) 이수정 (2011a, 2011b, 2011c, 2011d), 이은정 (2011a, 2011b, 2011c, 
2011d, 2011e, 2011f), 채이배 (2011a, 2011b, 2011c, 2011d, 2011e, 2012), 
채이배 · 김우찬 (2011) 등.




그림 1. 자료의 예 (한진중공업 그룹 2010년 내부 지분 보유 행렬) (단위: %)
4) 방법: 구조적 응집Structural Cohesion 분석
승계와 그 과정 중에 발생하는 계열 분리는 기업집단이라는 하나의 구조
가 시간의 흐름에도 불구하고 지속적으로 생존하거나 분할되는 것을 의미
한다. 따라서 이에 대한 분석을 위해서는 구조가 어떤 형태로 조직되어 지
속되는지, 혹은 구조가 어떻게 분할되는지를 고찰해야 한다. 이를 위해 네
트워크 분석에서 활용할 수 있는 개념이 ‘구조적 응집Structural 
Cohesion’이다. 구조적 응집 분석은 기업집단 지배구조에서 총수와 그 일
가 친척이 어떤 계열사들의 지분을 보유하는지를 밝히는 것에서 더 나아
가 어떤 행위자(지분 보유자 및 계열사)들이 지배구조의 핵심부에서 ‘응집
적 블락Cohesive Block13)’을 형성하는지, 각 행위자들이 얼마나 구조의 
핵심부에 위치하는지, 구조가 분할(계열 분리) 혹은 승계를 경험하기 전에 
13) 전체 네트워크 내에서 구조적으로 응집적인 집단을 가리킨다. 한 응집적 블
락에 속하는 행위자들은 직간접적으로 연결되어 있으며, 복수의 경로를 통해 
연결되어 있다. 응집적 블락의 레벨은 1에서부터 출발하여 응집적 블락에 속하
지 못하는 행위자들을 제외한 행위자들에게 레벨 2를 부여하고, 다시 이들 중
에서 보다 응집적인 블락을 형성한 이들에게 상위 레벨을 부여하는 과정을 반
복하여 구한다. 이 과정을 거쳐 최상위 응집적 블락에 속하는 이들은 네트워크
의 핵심부에서 다른 행위자들과 응집적으로 ‘블락’을 형성하고 있다. 
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어떻게 조직되어 있는지 등을 보여주기 때문이다. 이는 구조가 실질적으로 
구성된 측면을 고찰하는 데 유용하기 때문에 계열 분리의 양상을 분석하
는 데 적합하다. 
   구조적 응집 분석을 통해 하나의 구조 내에서 형성된 응집적 블락을 
밝혀내는 본 연구의 입장은 구조적 응집이 처음에 ‘연대’와 ‘응집’의 실질
적 측정과 표현을 위해 도입되었던 맥락과 닿아 있다. 구조적 응집은 
2000년대 들어 제임스 무디James Moody와 더글라스 화이트Douglas 
White 등에 의해서 제안된 구조적 응집 예측이론Predictive Structural 
Cohesion theory에서 처음 고안되었다. 이는 ‘사회적 연대social 
solidarity’ 혹은 ‘응집’이란 개념이 뒤르켕 이래 ‘집합 의식collective 
consciousness’ 등 사회학에서 유서가 깊음에도 불구하고 하나의 구체적
인 의미로 통용되는 대신 각 학자에 의해 “특정한 방식으로 구체화되어 
서로 다른 분야 간의 소통을 어렵게” 만든다는 점에 대한 문제의식으로부
터 출발하였다(Moody and White, 2003:104). 이에 무디와 화이트는 연
대 개념을 부분적이나마 정확하게 정의하고 일반화함으로써 이 같은 상황
을 타개하고자 ‘구조적 응집’ 개념을 도입하였다. 
  이 개념은 응집이 고려될 수 있는 관념적ideational 차원과 관계적
relational 차원 중 후자에 보다 집중하고 있다. 여기서 응집의 관념적 차
원이란 ‘계급 의식class consciousness’, ‘애국심patriotism’ 등 한 집단
의 구성원들에게 공통의 무언가로 상상되어 이들을 하나로 묶어주는 것을 
가리킨다. 실제로, 연대나 응집에 대한 기존 연구들은 공통적으로 집단의 
구성원들이 관념적으로 그들을 “묶어주는held together” 하나의 무엇인가
를 상상하고 있다는 데 주목한다(Moody and White, 2003:105-106). 한
편, 응집의 관계적 차원이란 특정 집단의 구성원들 간의 관찰 가능한 연결
을 연구 대상으로 삼아 실제로 이들이 응집되는 양상을 분석하는 것을 의
미한다. 즉, 응집의 관념적 차원이 전통적으로 연구되었으나 ‘의식’의 차원
에 머물러 논자들 사이에 하나의 공유되는 개념을 정초하는 데 실패하였
음에 착안하여 실질적으로 측정 가능한 응집에 초점을 맞추어 도입된 것
이 응집의 관계적 차원이다. 
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  이를 위해 그래프 이론이 동원되었다. 네트워크 분석이 실질적으로 구조
와 관계를 측정하고 분석할 수 있는 기반에는 그래프 이론이 있다. 그래프 
이론은 많은 사회 구조적 특성을 이론적 언어로 포착할 수 있게 하는 한
편, 이들을 양화하여 측정하고 수학적으로 조작할 수 있게 만든다. 뿐만 
아니라, 이를 바탕으로 사회 구조를 재현하는 그래프를 보여 입증 가능하
게 해준다. 그 결과, 일군의 행위자와 관계들로 구성된 사회 체계의 모형
이 사회 연결망으로 구현된다. 그리고 이에 필요한 데이터는 대체로 행렬 
형태로 정리되어 컴퓨터를 활용해 분석할 수 있다(Wasserman and 
Faust, 1994:93-94). 
  여기서 구조적 응집 분석의 대상이 되는 집단은 2자 관계 분석으로부터 
외연을 확장하여 (일찍이 짐멜이 영감을 제공하였듯이) 3자 관계 분석을 
중심으로 이루어진다. 3자 관계의 특징은 세 명 중 두 명이 직접적으로 
연결되어 있지 않더라도 나머지 한 명의 중개에 의해 연결될 수 있고, 그 
결과 집단을 형성한다는 점이다. 이 영감을 확장하여 정초된 구조적 응집
은 집단이 연결성을 유지하기 위해서는 어떻게 구조화되어야 하는지에 대
한 분석으로부터 도출된다. 이처럼 구조적 응집 개념은 이론적으로 짐멜, 
뒤르켕 등으로부터 기인하고, 방법론적으로는 고전 그래프 이론에 근거하
고 있다(Moody and White, 2003:104). 한편, 집단의 구조적 응집에 대한 
분석은 행위자들이 중복된nested 사회적 관계 속에서 어떤 자원과 제약에 
직면하는지를 보여줌으로써 그라노베터의 배태성 주장(Granovetter 
1985;1992)과도 연결된다.
(가) (나)
그림 2. 구조적 응집 분석의 예
(다)
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  이전의 연구들은 집단간/내 관계의 양volume 혹은 연결의 개수에 주목
했지만, 구조적 응집은 연결 가능성reachability에 주목한다. 아무리 집단 
내부의 관계의 수가 많다 하더라도 모든 행위자가 연결되어 있지 않으면 
그 집단 전체는 응집되어 있다고 할 수 없다. 예를 들어, 그림 2에서 (가) 
· (나) · (다)는 모두 행위자 수가 5로 같다. 그런데 (가)의 연결의 수는 
14, (나) · (다)의 연결의 수는 7이다. (가)와 (나) · (다)를 비교해보자면, 
(가)의 연결의 수가 (나) · (다)의 연결의 수보다 2배 많지만, (가)에서는 
누구와도 연결되지 않은 행위자가 하나(E) 존재하는 데 반해, (나) · (다)에
서는 모든 행위자가 연결되어 있다. 즉, (가)를 제외한 나머지 집단들이 연
결의 수가 적음에도 불구하고 보다 응집되어 있다고 할 수 있다. 한편, 집
단 구성원 전체가 중심부의 중개자 한 명과만 연결되어 있을 경우, 중개자
의 부재시 집단이 해체될 수 있다. (나)는 B가 빠질시 나머지 모든 행위자
가 제각기 고립되는 데 반해, (다)에서는 어느 누가 빠지더라도 집단이 항
상 연결되어 있다. 즉, (나)에 비해 (다)의 응집이 안정적으로 유지된다고 
할 수 있다. 특히, B와 C, B와 D, B와 E는 각각 2개씩의 연결이 존재하
지만 B가 사라지면 집단의 응집성이 해체되는 것을 막을 수는 없다. 반면, 
(다)에서는 각 행위자가 하나씩의 직접적 관계만을 갖지만, 타인에 의해 
중개되는 복수의 관계를 맺기에 어느 누가 빠져도 집단의 응집성이 유지
된다. 즉, 응집적 집단은 내부 구성원 간에 가능한 복수의 연결이 존재해
야 한다. 이 두 가지 특징을 종합하자면, 한 집단은 모든 구성원 간의 연
결쌍pair이 복수로 존재할수록 구조적으로 응집적이다. 이는 3자 관계가 
2자 관계와 달리 행위자 중 한 명이 사라질 시에도 관계가 유지되어 개인
을 초월하는 지위supra-individual status를 가진다는 짐멜의 주장과도 
닿아 있다(Simmel, [1908] 1950:135; Moody and White, 2003:107에서 
재인용).  
  이 같은 집단의 응집성이 최대로 구현되는 경우는 클리크clique14)인데, 
14) 셋 이상의 행위자node로 구성된 최대한의 완전한 부분 집합을 가리킨다. 행
위자들은 모두 서로에게 직접 연결되어 있으며, 이 부분 집합의 모든 구성원들
과 직접 연결된 다른 행위자는 없다(Luce and Perry, 1949; Harary, 
Norman, and Cartwright, 1965; Wasserman and Faust, 1994:254에서 재
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이는 소수의 행위자로 구성된 집단의 네트워크가 아니고서는 현실적으로 
찾아보기 힘들다. 이에 k-plex15) (Seidman and Foster, 1978) 등이 도
입되었지만, 무디와 화이트는 이러한 시도가 성공적이지 못했다고 평가한
다. 이에 이들은 구조적 응집성Structural Cohesiveness을 대안으로 제
시하였다. 앞서 언급하였듯이, 한 집단 내에서 모든 성원 간의 연결쌍의 
수가 많을수록 그 집단은 구조적으로 응집적이다.
  첫째. 한 집단의 구조적 응집성은 집단에서 제거될 시 집단을 둘 이상으
로 분할하는 행위자들의 최소 숫자와 같다. 
  둘째. 한 집단의 구조적 응집성은 집단의 행위자들로 이루어진 각 쌍을 
연결하는 독립적인 경로의 최소 숫자와 같다.
  이 두 정의는 결국 같은 의미인데, 다만 전자가 행위자에 초점을 맞춘데 
반해, 후자는 연결을 중심으로 구조적 응집성을 파악한다는 차이가 있다. 
실제로, 앞서 그림 2의 예를 다시 살펴보자면, (가), (나), (다) 각각의 구
조적 응집성은 0, 1, 2이다. (가)는 E가 따로 떨어져 있기 때문에 구조 자
체가 응집적이지 않아 응집성 자체가 0이고, (나)는 B 하나만 제거하면 집
단이 둘 이상으로 분할되고 (나)에 속한 두 행위자를 연결하는 독립적인 
경로의 최소 숫자가 1이다. 한편, (다)는 행위자에 초점을 맞추나 연결에 
초점을 맞추나 최소 숫자가 2이다. 
  실제 분석에서 구조적 응집 이론은 네트워크 내의 응집적 블락을 찾는 
방식으로 구현된다. 응집적 블락이란 전체 네트워크 내에서 구조적으로 응
집적인 집단을 가리킨다. 핵심 네트워크에서 가장 주변부에 위치하여 약하
인용). 
15) 최소한 gs-k 명 이상의 행위자와 직접 연결된 gs 명의 행위자들로 구성된 최
대한의 부분 집합을 가리킨다. 즉, 이 부분 집합의 각 행위자는 최대 k명의 부
분 집합 구성원들과 연결되어 있지 않다. 이 개념은 클리크와 그로부터 파생된 
개념들이 실제로 존재하기 힘들기 때문에 응집적 부분 집합은 상대적으로 여
러 행위자와 직접 연결되어 있는 행위자들로 구성되어야 한다는 취지에서 대
안으로써 모색되었다(Wasserman and Faust, 1994:264-265). 
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게 연결되어 있는 행위자들을 차례대로 지워가며 내부의 다른 행위자들과 
연결된 행위자들의 집합을 찾는 작업을 반복하여 네트워크 내의 중복된 
응집 구조를 밝혀내는 것이다. 응집적 블락을 찾는 구체적인 알고리즘은 
다음과 같다. 
  (1) 주어진 네트워크의 k-분할 집합16)을 찾는다. 
  (2) k-분할 집합에 속하는 행위자들을 제거한다. (각 행위자는 서로 다
른 분할 집합에 중복적으로 속할 수 있다.) 이를 통해 새로운 컴포넌트를 
생성한다. (각 컴포넌트에는 방금 전 제거되었던 행위자들이 다시 포함된
다. 단, 분할 집합 제거 과정에서 고립되는 행위자들은 컴포넌트로 간주하
지 않는다.)
  (3) (2)를 통해 형성된 새로운 컴포넌트의 구성원들은 기존의 응집적 블
락 안에 작은 규모의 응집적 블락을 새로 형성한 것으로 간주한다. 즉, 분
할 및 형성 이전에 비해 새로운 컴포넌트의 구성원들의 레벨이 하나 올라
갔다고 간주한다. 
  (4) 더 이상 새로운 응집적 블락이 발견되지 않을 때까지 (1)로 돌아가 
새로운 컴포넌트 내에서 새로운 k-분할 집합을 찾는 (2)와 (3)의 과정을 
반복한다(Moody and White, 2003:123; 장덕진, 2004:50). 
  본 연구에서는 각 기업집단의 연도별 내부 지분 보유 네트워크에서 다
음과 같이 응집적 블락을 찾는다. 먼저, 네트워크 분석 프로그램17)에서 각 
네트워크를 행렬 형태로 불러온 뒤, 해당 네트워크가 구조화된 방식을 파
16) 한 그래프 내에서 특정 행위자들의 집합이 제거될 시 컴포넌트를 둘 이상으
로 분할할 때 그 행위자 집합을 분할 집합cutset이라 부른다. 이 때, 그 행위
자의 수(k)를 따 k-분할 집합이라 한다. k가 그 그래프의 분할 집합의 최소 숫
자일 때, 그 컴포넌트를 k-컴포넌트라 하고, 그 그래프는 k-연결성을 갖는다 
한다(Moody and White, 2003:108). 
17) 본 연구에서는 NetMiner 4 Version 4.0.1.f.111222을 사용하였다. 
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악한다. 그리고 그 중 핵심 네트워크만을 선택하여 그 안의 응집적 블락을 
찾는다.18) 분석 결과로부터 연구를 위해 ‘구조의 최고 응집성(이하 구조 
응집성)’과 각 ‘행위자별 최고 응집성(이하 행위자 응집성)’을 부여한다. 여
기서 구조 응집성이란 해당 핵심 네트워크에서 응집적 블락이 중복된 최
고 레벨을 가리키고, 행위자 응집성이란 해당 행위자가 속한 최상위 응집
적 블락의 레벨을 의미한다. 구조 응집성과 구조적 응집성은 다르다. 구조
적 응집성은 해당 집단이 어떻게 분할될 수 있느냐에 따라 달라진다. 그런
데 이는 각 레벨 단위마다 달라진다. 예를 들어, 상위 레벨로 갈수록 행위
자의 수가 적어지기 때문에 분할 가능성이 낮아지고 구조적 응집성은 떨
어질 수 있다. 반대로 하위 레벨일수록 구조적 응집성이 높을 수 있다. 한
편, 구조 응집성은 구조적 응집성을 갖는 각 레벨이 총 몇 개나 중층되어 
있는지에 따라 결정된다. 그리고 행위자 응집성은 각 행위자가 속한 블락 
중 최상위 블락의 레벨이 무엇인지에 따라 정해진다. 그 결과, 행위자는 
응집성이 높은 블락에 속해 있을수록 네트워크의 중심부에 위치한다. 구조 
응집성 혹은 행위자 응집성을 해석하는 하나의 기준은 2자 관계에 대한 
짐멜의 논의에 근거하여 응집적 블락의 레벨이 2인 경우를 응집성의 고저
의 기준으로 삼는 것이다(Moody and White, 2003:109).
18) 응집적 블락 분석은 하나의 1모드 네트워크만을 대상으로 가능하다. 이에 각 
연도별 기업집단 내부 지분 보유 네트워크에서 핵심 네트워크만을 대상으로 
분석하였다. 핵심 네트워크가 아닌 네트워크의 경우 소규모이거나 고립되어 있
어 지배구조나 승계, 계열 분리 등과 관련이 없기 때문에 연구 대상에서 제외
하였다.
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그림 3. 응집적 블락의 예 (현대 그룹 1997년)
  그림 3은 레벨 6의 응집적 블락을 보여주고 있다. 이 블락에서는 현대
중공업, 현대자동차, 현대건설, 정주영 등이 6-분할 집합에 속한다. 프로
그램 상에서는 이들이 C(5,1)에 속하는 것으로 나오는데, 이 프로그램에서
는 레벨이 0에서부터 출발하기에 실질적인 해석은 레벨 6으로 보는 것이 
적절하다. 따라서 현대의 1997년 내부 지분 보유 네트워크라는 구조의 응
집성은 응집적 블락이 중복된 최고 레벨인 7이다.  
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그림 4. 응집적 블락 단면도 (현대 그룹 1997년)
  그림 4는 그림 3의 예의 단면을 그래프로 나타낸 것이다. 가로축은 각 
응집적 블락에 소속된 행위자의 수, 세로축은 각 응집적 블락의 레벨을 나
타낸다. 예를 들어, 앞서 그림 3의 예에서 설명했던 레벨 6의 응집적 블락
에는 총 12명(사람 및 계열사 도합)의 행위자가 포함되어 있고, 그보다 상
위 레벨이자 최고 레벨인 레벨 7의 응집적 블락은 6명의 행위자가 구성하
고 있다. 이처럼 상위 응집적 블락으로 갈수록 규모가 작아지게 되고, 그
래서 상위 응집적 블락에 속할수록 다른 행위자들에 비해 구조의 핵심부
에 위치하며 같은 레벨의 응집적 블락에 속하는 행위자끼리는 보다 응집
적인 것이다. 
  한편, 그림 4의 우측에 보면 좌측의 최고 레벨 7의 핵심 봉우리 외에 
최고 레벨이 2에 불과한 작은 봉우리가 존재한다. 이는 정몽근(현대 그룹 
총수 정주영의 3남), 현대그린푸드, 한무쇼핑 등으로 이루어진 봉우리인데, 
두 계열사는 현대 그룹의 핵심으로부터 떨어져서 정몽근 개인에게 승계될 
예정이었다. 이에 정몽근 개인은 이들의 지분만을 보유하며 핵심 봉우리와 
다른 또 하나의 봉우리를 형성한 것이다. 이처럼 각 연도별 기업집단 내부 
지분 네트워크에서는 종종 여러 개의 봉우리가 발견되는 데, 이를 다봉
multi-cone이라 일컫고, 구조 전체가 하나의 봉우리만을 형성하고 있는 
경우에는 단봉mono-cone이라 부른다. 다봉은 기업집단 내부에서 계열 
분리를 위해 지분 정리가 이루어졌음을 보여주는 하나의 징후이다. 
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그림 5. 행위자 응집성의 예 (현대 그룹 1997년)
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  그림 5는 1997년 현대 그룹의 핵심 네트워크에 소속된 각 행위자의 응
집성을 보여주고 있다. 앞서 설명하였다시피, 이 구조에서 각 행위자의 최
고 응집성은 각기 속한 응집적 블락의 레벨 중 가장 높은 것을 따른다. 주
요 행위자의 최고 응집성을 살펴보자면, 당시 계열 분리의 핵심 행위자였
던 정주영은 7, 정몽구는 6, 정몽헌은 5, 정몽준은 1을 보인다. 즉, 1997
년 당시 현대의 지배구조 네트워크에서는 정주영-정몽구-정몽헌-정몽준 
순으로 중심부에 위치하였음을 확인할 수 있다.  
5) 연구 질문 및 가설
본 연구는 1987년 이래 존속해 온 재벌들이 ‘왜’ 그리고 ‘어떻게’ 계열 분
리 혹은 승계를 경험했는지를 분석한다. 각 기업집단의 경영권은 각 계열
사가 주식회사임에도 불구하고 이미 복잡한 출자관계나 친인척을 동원한 
분산 소유 등을 통해 총수 및 그 일가에게 주어져 있다. 그 결과, 각 그룹
의 경영권은 그들의 사유재산처럼 여겨지고 있다. 이에 현재의 총수로부터 
자손에게로의 경영권 승계가 일반적인 부모와 자식 간의 자산 상속처럼 
간주된다.19) 그런데 문제는 재벌과 그 내부의 승계 과정이 그렇게 단순히 
일반적인 ‘가족’ 내부의 사건에 대응될 수 없으며, 각 재벌의 가족들 간에
도 다양한 차이가 존재한다는 점이다. 예를 들어, 재벌의 계열 분리/승계 
과정을 일직선상에 나열한다면, 한 쪽 끝에 각각 ‘왕자의 난’ · ‘형제의 
난’을 경험한 현대 그룹과 두산 그룹이 위치하는 반면, 반대쪽 끝에는 평
화롭게 수차례에 걸친 계열 분리를 완료한 범 LG 그룹이 놓일 수 있다. 
한편, 현대 그룹 · 삼성 그룹 · LG 그룹이 각각 3개 계열로의 분리를 경
험한 반면, 선대 회장이 명예직으로 물러나거나 사망하며 실질적인 승계가 
이뤄진 KCC 그룹 · 롯데 그룹 · SK 그룹 등은 계열 분리를 경험하지 않
19) 이 자체도 하나의 논란거리일 수 있겠으나, 한국 사회에서는 불법적 지분 승
계(대표적으로, 삼성 그룹에서 벌어진 에버랜드의 전환사채 발행), 터널링(예를 
들어, 현대자동차 그룹에서 벌어지는 글로비스로의 일감 몰아주기) 등만이 재
벌의 승계와 관련하여 문제시되고 있다. 본 연구에서는 이 같은 논쟁에서 비껴
서 계열 분리 및 승계 그 자체에만 집중하고자 한다. 
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았다. 
  이로부터 다음과 같은 연구 질문이 도출될 수 있다. “한국의 재벌은 어
떤 경우에, 어떤 방식으로 계열 분리 혹은 승계를 경험하는가?” 먼저, 이
는 곧 ‘무엇 때문에’ 재벌이 계열 분리나 승계를 경험하는지, 재벌 간에 
계열 분리 경험 여부가 차이 나게 되는지를 묻는 것이다. 즉, 본 연구는 
“왜 재벌의 계열 분리가 일어나는가?”라는 질문을 던진다. 뿐만 아니라, 
재벌의 계열 분리가 어떻게 일어나는지에 대해서도 묻고 있다. 이 같은 질
문들에 대해 각 재벌의 가족 구성원이 내부 지분 보유 네트워크에서 구조
적으로 응집된 방식에 따라 이뤄지는 계열 분리나 승계 방식의 차이를 통
해 답변을 구하여 기업집단이라는 구조의 분화에 대한 함의를 제공하고자 
하는 것이다. 
  본 연구에서는 이상과 같은 연구 질문을 바탕으로 다음과 같은 가설들
을 설정하였다.
가설 1: 구조 응집성이 높을수록 계열 분리가 이뤄질 것이다. 
  각 기업집단의 내부 지분 보유 네트워크는 일종의 구조다. 가족 성원들
과 각 그룹의 계열사들이 제각기 행위자로써 지분 보유를 매개로 복잡한 
관계를 맺고 있고, 그로부터 각 그룹마다 서로 다른 구조가 형성되는 것이
다. 각 구조는 총수를 비롯한 주요 친인척들이 핵심 계열사들을 통해 전체
에 영향력을 미칠 수 있게 응집적으로 구성된다. 그러나 그룹마다 내부 구
조를 조직하는 방식과 구성이 다르기에 각 구조의 응집성 역시 다르다. 예
를 들어, 한 기업집단의 내부 구조가 하나의 지주회사를 중심으로 단봉으
로 형성된 경우, 그 구조의 응집성은 높지 않다. 네트워크 전체를 매개하
는 그 지주회사가 사라진다면 구조는 새로운 조직 방식을 찾아내야 하기 
때문이다. 하지만 똑같이 단봉이더라도 그 안에 특정 개인들을 중심으로 
계열사들의 지분 구조가 조직되어 있다면, 그 구조는 앞의 예보다 응집성
이 높아진다. 구조 전체를 매개하는 연결 고리가 한층 많아지고, 설령 구
조 전체 차원의 응집이 해체된다 하더라도 상위 레벨에서 행위자들 간의 
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연결이 존재할 수 있기 때문이다. 이 같은 구심점들이 여럿 존재하게 되면 
구조는 봉우리를 여러 개 가진 다봉의 형태를 이루기도 한다. 
  한편, 기업집단의 규모가 구조의 응집성에 영향을 미칠 수도 있다. 자산
이나 자본, 계열사 수 등으로 측정되는 기업집단의 규모가 클수록 그 구조
가 응집적으로 구성되기 쉽다. 상호 거래가 활발한 계열사끼리 지분 보유
를 통해 연결되어 있거나 기업집단을 구성하는 계열사의 수가 많을 경우 
그만큼 더 구조가 응집적일 수 있는 가능성이 커지기 때문이다. 물론 기업
집단의 규모가 계열 분리 여부에 영향을 미칠 수도 있다. 기업집단이 크면 
경영 과정에서 총수의 가족이 경영에 참여할 수 있는 계열사 요직이 많아
진다. 그리고 그렇게 주어진 자리가 경영권의 승계로 이어질 수도 있다. 
그런데 실제 승계 상황에서 총수의 유일한 후계자에게 그룹 전체의 경영
권이 승계될 수도 있지만, 다른 친인척에게 이미 주어졌던 계열사의 경영
권을 회수한다는 것은 집안 내 다툼의 소지가 될 뿐만 아니라 해당 계열
사의 경영에도 영향을 미칠 수 있기에 쉽게 내려지는 결정은 아니다. 게다
가 기업집단의 규모가 큰 경우 기존에 이뤄진 수직적 · 수평적 다각화의 
산물인 관련 계열사들이 존재하기에 이들을 묶어 각 산업의 핵심 기업을 
주요 승계자들에게 나누어 물려주기도 용이하다. 이것이 이미 구조 내에 
하나의 응집적 블락으로 형성되어 있을 수도 있다. 즉, 두 가지 경우 모두 
계열 분리로 이어지기 쉽다. 반면, 기업집단 전체의 규모가 작다면 승계의 
몫 자체가 작고, 기업집단 내부에서도 관련 다각화가 이뤄지지 않아 계열 
분리에 부적절할 수 있다. 이에 가설 1을 설정하였다.
가설 2: 계열 분리 이후에도 구조 응집성이 높은 경우 해당 기업
집단은 추가적인 계열 분리가 예상된다. 
  승계는 일반적으로 2-30년에 한 번씩 발생하는 사건이다. 그러므로 승
계 방식이 하나의 사회적 관습처럼 자리 잡기는 힘들다. 그러나 각 기업집
단이라는 구조 내에서는 하나의 참고점으로 기능할 수 있다. 그런데 한 기
업집단과 그것의 총수 일가가 계열 분리를 경험한다면 이는 추후에도 영
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향을 미칠 수 있다. 구조의 과거는 구조 구성원들에게 유사한 상황이 닥칠 
경우, 구조의 변화와 관련하여 유사한 결정이 내려질 것이라는 기대를 낳
고 같은 선택에 대한 저항감을 약화시키기 때문이다. 심지어 그 기업집단
의 구조 응집성이 여전히 높은 경우 추가적인 계열 분리는 필연적인 선택
지일 수도 있다. 높은 구조 응집성 자체가 추가 계열 분리에 대한 여력 혹
은 이미 내부에 조성된 계열 분리의 가능성을 의미하는 데, 이전의 계열 
분리를 통해 총수 1인이 그룹 전체를 이끄는 체제를 포기한 상황에서 단
독 혹은 공동 승계라는 이전의 방식은 선택하기 쉽지 않기 때문이다. 
가설 3: 다봉은 계열 분리를 위해 형성될 것이다. 
  구조적 응집 분석의 특징 중 하나는 네트워크 내에 존재하는 다봉을 발
견할 수 있다는 것이다. 다봉의 존재는 해당 네트워크가 봉우리 개수만큼
의 서로 다른 응집적 블락을 가짐을 의미하는 데, 이는 그만큼 복수의 중
심이 존재한다고도 볼 수 있다. 즉, 한 기업집단의 내부 지분 네트워크 내
에 중심이 여러 개 있을 수 있다. 이는 본 연구의 초점인 기업집단의 계열 
분리나 승계 양상을 분석하는 데 활용가능하다. 예를 들어, 계열 분리 같
은 승계의 준비는 1년 내에 갑자기 그 과정이 진행 · 완료되기보다는 대
개 일정 시간을 통해 이뤄진다. 그리고 이를 위해 기업집단의 내부 지분 
구조를 조정하는 과정에서 계열 분리의 주체 행위자(사람)와 그에게 귀속
되는 계열사들이 전체 지배구조의 봉우리 외에 별도로 다른 봉우리를 형
성할 수 있다. 즉, 기업집단 내부에서 발견되는 다봉은 계열 분리를 예비
하는 것이라고 이론적으로 기대가능하다. 
6) 연구의 구성
본 연구는 다음과 같이 구성되었다. 앞서 살펴봤듯이 1장에서는 재벌의 
계열 분리 및 승계에 대한 문제를 제기하고, 이를 구체화시켰다. 기업의 
계열 분리 및 승계에 관한 기존 연구들을 검토한 뒤, 이 문제의 배경이 되
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는 기업집단 지배구조 이론을 살펴보았다. 이후 연구의 대상 및 자료를 획
득한 방법을 설명하였다. 이를 바탕으로 본 연구에서 사용하는 ‘구조적 응
집’이라는 분석 방법을 소개하였다. 이 분석은 각 기업집단 네트워크 내부
에서 구조의 상위에 핵심적인 지배 블락이 형성된 양상을 보여줌으로써 
각 네트워크에서 승계 혹은 계열 분리가 어떻게 준비되었으며, 이후 어떻
게 진행되었는지를 포착하는 데 기여한다. 1장의 말미에서는 이상의 토대
를 바탕으로 연구 질문을 밝히고 가설을 설정하였다. 
  연구의 본론은 크게 두 가지로 구성된다. 먼저, 각 기업집단, 즉 구조에 
따라 서로 다르게 나타나는 응집성과 승계 방식에 따라 분류하여 승계 양
상을 분석한다. 구조 차원의 응집 분석의 결과, ‘깊은 구조’의 분리라는 현
상과 각 기업집단이 본격적인 승계 과정을 진행하기 전에 머무르는 ‘안전 
지대’의 존재를 확인한다. 다음으로, 각 구조 내에서 행위자들이 어떻게 
구조 내에 응집되어 있는지, 즉 어느 정도의 위상으로 계열 분리 및 승계
에 참여하고 있는지를 분석한다. 이 때, 각 구조 내에서 발견되는 다봉의 
성격을 통해 승계 양상과 구조 내 다봉의 의미를 보다 심층적으로 파악한
다. 
  4장에서는 연구를 정리하며 결과 및 의의, 한계와 향후 과제 등을 밝힌
다. 본 연구의 대상이기도 한 파생재벌은 앞으로도 지속적으로 생겨날 것
으로 예상된다. 이에 파생재벌과 승계 및 계열 분리의 연관성에 대한 본 
연구의 의의와 한계를 정리하고, 향후 과제를 제시한다. 
- 31 -
2. 구조 응집성에 따른 승계 양상
구조의 응집성은 각 기업집단마다 천차만별이다. 구조 응집성이 가장 높은 
경우 7에 달하지만, 최저의 경우 1에 불과하다. 구조 응집성이 1인 경우 
사실상 그 구조는 응집적이지 않다고 봐야 한다. 2005년 한진 그룹으로부
터 분리되어 나온 뒤 2010년까지의 한진중공업 그룹의 구조가 지속적으로 
응집성이 1인데, 네트워크를 살펴보면 총수 일가와 계열사들이 지주회사인 
(주)한진중공업홀딩스 하나만을 통해 연결되어 있어 이 회사만 없으면 행
위자들이 뿔뿔이 흩어지는 상황이기 때문이다. 이처럼 응집적 블락이 형성
되지 않거나 형성되더라도 한 층에 불과한 레벨 1-2 수준의 구조는 일종
의 ‘얕은 구조’라 부를 수 있다. 레벨이 높아질수록 해당 행위자가 네트워
크의 상층부에 위치한다고 봤을 때, 레벨 1-2에 불과한 구조의 높이는 결
코 높지 않기 때문이다. 한편, 구조적 응집 분석의 선구자인 무디와 화이
트 역시 응집적 블락의 레벨이 2인 경우를 구조적 응집성의 고저의 기준
으로 삼은 바 있다(Moody and White, 2003:109).  즉, 구조의 응집성이 
2 이하인 경우 그 구조의 응집성은 약하다 평가할 수 있다. 
  반면, 이와 대비되어 구조 응집성이 6-7에 달하는 구조는 ‘깊은 구조’라 
볼 수 있다. 구조의 레벨이 높다는 것은 곧 구조 내에서 응집적 블락이 중
층적으로 형성되어 있음을 의미하는 데, 이는 가장 상위의 응집적인 블락
을 형성하는 행위자들을 중심으로 다른 행위자들이 겹겹이 결합되어 있는 
것이다. 따라서 이 구조의 응집성은 앞의 ‘얕은 구조’의 응집성보다 높다. 
뿐만 아니라, 구조의 응집성이 높은 경우 그 여력을 일부 분할하여 계열 
분리에 활용할 가능성이 열린다. 구조 전체가 응집적이기 때문에 승계 대
상자가 일부 계열사들을 데리고 구조에서 분할되어 나오더라도 구조 자체
의 응집성이 완전히 해체되지 않을 수 있는 것이다. 
  본론에 들어가기에 앞서 기업집단의 규모와 구조 응집성의 관계에 대해 
따져볼 필요가 있다. 구조 응집성이 기업집단의 규모의 대리proxy 변수일 
수도 있기 때문이다. 기업집단의 규모가 큰 경우에만 계열 분리를 경험하
게 된다면 본 연구에서 네트워크의 속성인 구조 응집성을 활용하는 것은 
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.67 .62 -.16 .32 .78
표 2. 구조 응집성과 기업집단 규모 변수들의 상관관계
의미가 퇴색한다. 이에 연구 대상 전체에 대해 구조 응집성과 기업집단 규
모를 나타내는 변수들20)(총자산, 총자본, 부채비율, 자기자본비율, 계열사 
수)의 상관관계를 살펴보았다.
  표 2의 결과에 근거해 보자면, 부채비율을 제외한 규모 변수들은 구조 
응집성과 모종의 상관관계가 있다. 그 중 기업집단이 유기체라면 피에 해
당하는 돈과 관련된 규모 변수들은 어느 정도의 상관관계를 가졌으나, 그 
관계가 아주 크지는 않다. 반면, 기업집단이라는 유기체의 부피에 해당하
는 계열사 수는 규모 변수들 중 규모 응집성과 가장 높은 상관관계를 가
졌다. 이는 계열사 수가 많을수록 구조 응집성이 높을 수 있음을 의미한
다. 하지만 .7826이라는 상관계수는 그 관계가 꼭 절대적이지는 않다고도 
해석될 수 있다. 이에 결론을 내리자면, 구조 응집성은 기업집단의 규모를 
어느 정도 대리할 수는 있으나, 절대적이지는 않다. 이제 본래의 연구 질
문으로 돌아가 한국의 재벌이 어떤 경우에 어떤 방식으로 승계를 경험하
는가를 구조 응집성에 초점을 맞추어 분석한다.
20) 각 변수의 데이터는 모두 지분율을 구한 곳과 같은 출처인 데이터베이스 
KISVALUE로부터 구하였다. 
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기업집단 세대 대상 기간
현대




KCC 2 97-043 05-10
삼성
삼성 2 92-953 97-10
CJ 3 95-044 05-10






















효성 3 97-104 08-09




SK 2 96-003 01-10






LS1 한진 2 삼성 2 현자 2 GS2
　 　 　 　 　
신세계 3








　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　




공동　 KCC2/3 두산 3/4 한화 3
　 한중 3 　 현대 3 CJ4   SK2 효성 4 현자 3 　 　 　 　 　 　
　 한중 2 동부 2 　
단독　 CJ3 한화 2
응집성
　 　 1 　 2 　 3 　 4 　 5 　 6 　 7 　
그림 6. 구조 응집성-승계 및 경영 방식
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1) ‘깊은 구조’의 분리
그림 6은 구조 차원의 응집성과 승계 방식의 관계를 보여준다. 여기서 가
로 축은 각 기업집단별 구조의 응집성을 의미하고, 세로 축은 승계 및 경
영 방식을 나타내었다. 이 축은 가로 축의 구조 응집성처럼 서수로 구성되
지는 않았지만, 아래에서부터 위로 단독 경영-공동 경영-실질적 독립 경
영-계열 분리로 구성된다. 이는 하나의 기업집단이 후대에 승계되고 경영
이 지속되는 방식이 단독 승계와 계열 분리를 각각 양 극단으로 하는 선
상에서 논의될 수 있기 때문이다. 일반적으로 단독 승계에서 계열 분리로 
나아가면 적어도 두 명 이상이 승계 및 경영에 핵심 행위자로 참여하게 
되고, 이 숫자가 늘어나거나 기업집단의 내부 네트워크가 분리되기 시작하
면 점차 경영상으로 독립되며, 이 과정이 더욱 진전되면 계열 분리에 이른
다.
  그런데 연구 대상을 모두 한 좌표 평면에 나타낼 경우, 대상이 총 239
개21)여서 이해 가능한 수준에서 나타내기가 힘들다. 이에 분석의 편의를 
위해 각 기업집단별로 연구 대상 기간을 세대별로 세분하여 표 3에 나타
내었다. 각 세대의 구분은 세대별 핵심 행위자의 승계 및 경영 시점에 맞
추어 이뤄졌다. 예를 들어, 기존에 경영권을 맡고 있던 세대는 후대에게 
경영권을 넘기기 전 해까지가 연구 대상이고, 새로이 승계하는 세대는 기
업집단의 경영에 참여하여 후대로 승계하기 전 해까지가 연구 대상이다. 
계열 분리가 발생하는 그리고 그 결과 생겨난 기업집단의 경우에는 해당 
시점에 경영에 참여하고 있던 세대 관계자들을 계열 분리 전후에 해당하
는 시기에 모두 포괄하였다. 일부 재벌은 승계가 긴 기간에 걸쳐 이뤄지는 
중이거나, 후대에게 경영권을 넘긴 뒤에도 선대가 경영에 참여하여 세대별 
대상 기간이 겹친다.22) 각 세대별 구조의 응집성은 해당 기간 동안 기업
21) 총 18개 기업집단이 연구 대상 기간 동안 평균적으로 13.28년 동안 존속했기
에 총 239개의 구조에 대해 연구를 수행하였다. 
22) 예를 들어, 정주영은 현대/자동차/중공업 그룹의 2세대에 해당하고, 그의 아
들들은 각 그룹의 3세대에 해당한다. 한편, 계열 분리는 응집성의 변화를 가져
온다. 이에 LG 그룹의 3세대가 그룹을 경영하는 동안 발생한 두 건의 계열 분
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집단별 구조 응집성들의 평균값을 사용하였다. 
  그림 6에서 발견할 수 있듯이, 구조의 응집성이 높은 경우 계열 분리를 
경험하였고, 반대로 구조의 응집성이 낮을 경우 기업집단의 경영권이 자손
들에게 공동으로 승계되거나 자손 중 1인에게 단독으로 승계되는 것으로 
나타났다. 즉, 가설 1에 부합하는 결과가 나온 것이다. 이는 ‘깊은 구조’가 
분리를 경험한 것이라 해석할 수 있다. 실제로, 세대별 구조 응집성이 5-7 
사이에 있는 삼성 그룹 2/3세대, 신세계 그룹 2세대, 현대/자동차/중공업 
그룹 2세대, LG 그룹 3-1세대, GS 그룹 2세대 등이 계열 분리를 경험하
였다. 한편, 구조 응집성이 낮은 한진중공업 그룹이나 CJ 그룹 같은 파생
재벌에서는 승계가 단독이나 공동으로 이루어졌다. 
  공교롭게도 구조 응집성이 높을수록 계열 분리를 경험할 것이라는 가설
에 부합하는 결과는 국내 재벌 중 자산이나 계열사 수 등의 규모로 측정
했을 때 최상위에 해당하는 범 현대 그룹, 범 삼성 그룹, 범 LG 그룹 계
열에만 해당하고 있다. 이들에 비해 상대적으로 중위 재벌로 분류되는 한
화 그룹, 효성 그룹, 두산 그룹, 동부 그룹 등은 응집성도 중간 수준에 그
치고 계열 분리를 경험하지 않았다. 하지만 이로부터 꼭 계열 분리가 기업
집단의 규모의 결과라고 볼 수만은 없다. 앞서 살펴봤듯이 규모가 기업집
단 내부의 구조 응집성에 미치는 영향력이 존재하는 것은 사실이나 그것
이 꼭 절대적이지만은 않기 때문이다. 즉, 이는 직접적인 결과라기보다는 
규모가 큰 기업집단의 내부 네트워크가 응집적으로 조직된 결과라고 보는 
것이 보다 적절하다. 
  한편, 계열 분리의 결과 형성된 기업집단인 LS 그룹 1세대, LG 그룹 
3-2세대, 신세계 그룹 3세대, 삼성 그룹 3세대 등도 계열 분리를 경험하
였거나 추후 경험할 것으로 예상되고 있다. 반면, 똑같은 파생재벌인 한진
중공업 그룹이나 CJ 그룹은 단독으로 승계되거나 공동으로 승계될 것으로 
예측되고 있다. 이 두 집단의 차이는 전자가 계열 분리된 이후에도 3 내
리를 기준으로 구분하였다. LG 그룹 3-1세대는 LS 그룹이 분리되기 이전, 
3-2세대는 GS 그룹이 분리되기 이전, 3-3세대는 그 이후에 해당한다. 한진 그
룹의 3세대는 한진 그룹 직계를 3-1세대, 한진해운 계열을 3-2세대로 나누었
다.
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외의 구조 응집성을 유지하는 데 반해, 후자는 2 미만의 구조 응집성에 
그친다는 점이다. 즉, 똑같은 파생재벌이지만 전자는 적어도 세 층으로 구
성된 응집적 구조를 유지하고 있지만, 후자는 응집적인 구조를 형성하지 
못하거나 형성하더라도 그 층이 두 층에 채 미치지 못하는 것이다. 이는 
가설 2에 부합한다. 즉, 앞서 가설 설정 과정에서 예상했듯이 구조 응집성
의 유지를 통해 추가 계열 분리에 대한 여력이 존재하는 상황에서 앞서 
경험했던 계열 분리는 하나의 ‘승계 논리’로 자리 잡은 것이다. 
  여기서 한진 그룹 2세대에서 발생한 계열 분리는 예외적인 사례인데, 
한진 그룹으로부터 계열 분리되어 나간 한진중공업 그룹이 자체의 승계 
과정에서 계열 분리의 경로를 선택하지 않고, 남겨진 한진 그룹 역시 공동 
승계의 길을 택한다는 점을 봤을 때 최초의 계열 분리가 발생한 구조의 
특성의 차이에 연원한 것으로 해석된다. 다시 말하자면, 한진 그룹을 제외
하고 가설 2에 부합하는 사례들이 본디 ‘깊은 구조’의 분리로 파생되어 나
타난 데 반해, 한진 그룹은 구조 응집성 상 깊지도, 얕지도 않은 구조였기 
때문에 그로부터 파생된 기업집단이 계열 분리의 경로를 걷지 않는다는 
것이다. 다만 이 때 그런 구조였던 한진 그룹이 왜 계열 분리를 택했느냐
는 의문이 남는데, 이는 창업주(조중훈) 사후 2세대 승계자들 간에 벌어진 
상속분쟁의 결과였다.23)
  그룹의 브랜드는 유지하되 실질적으로는 한 그룹 내에서 독립적인 경영
을 하는 방식으로 상속이 이루어진 경우에도 가설 2와 닿아있다. LS 그룹 
2세대와 GS 그룹 3/4세대가 그 사례인데, 이들 역시 LG 그룹의 계열 분
리로부터 파생된 기업집단이며 이후에도 4-6 정도의 낮지 않은 구조 응집
성을 유지하고 있다. 이들이 계열 분리를 통해 탄생한 이후에 새로운 계열 
분리를 수행한 것은 아니지만, 이들이 내부에서 몇 개씩의 소계열로 나뉘
어 독립적으로 경영되고 있으며 LS 그룹이나 GS 그룹 등의 지주회사를 
23) 2002년 조중훈 사망 후 1남 조양호가 그룹 회장직을 승계하였고, 동생 조남
호, 조수호, 조정호가 각각 한진중공업, 한진해운, 메리츠화재 등을 맡아 경영
하였다. 그러나 형제 간 상속분쟁 이후 조남호와 조정호는 각자 맡은 회사를 
계열 분리 하였으며, 2007년 조수호의 사망 이후 부인 최은영이 한진해운 경
영권을 승계하였다. (이수정, 2011d:11) 참고. 
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통해 그룹이 유지되고 있음은 잘 알려져 있다. 즉, 계열 분리 이후 이들의 
존재 방식은 계열 분리에 준한다. 그리고 이 같은 상황이 지속되면 추후에 
계열 분리를 경험할 가능성도 열려 있다. 이 때 같은 영역 내 SK 그룹 3
세대의 존재는 앞서 한진 그룹 2세대의 예에서처럼 예외적인데, 이는 추
후 다봉을 중심으로 한 분석에서 살펴볼 예정이다. 
2) ‘안전 지대’의 존재
구조가 깊지도, 얕지도 않은 기업집단들 중 상당수는 공동 승계의 길을 선
택한다. 실제로, 그림 6에 따르면 연구 대상 중 절반가량이 2-4 내외의 구
조 응집성을 보이고, ‘공동 승계 및 경영’ 영역에 위치하고 있다. 그런데 
이들 중 상당수에서 아직 승계가 완료되지 않았다. 예를 들어, 현대자동차 
그룹 3세대, 한화 그룹 3세대, 효성 그룹 4세대, 두산 그룹 4세대, 현대 그
룹 3세대, KCC 그룹 3세대 등 다수 기업집단들의 승계의 향방은 아직 확
실하지 않다. 즉, 이 곳은 그룹의 공동 상속이라는 결정의 증거인 동시에 
승계 방식이 최종 결정되기 이전까지 결정의 지연을 가능케 하는 ‘안전 지
대’의 역할을 수행하는 것이다. 승계는 기업집단의 영속을 가름할 수 있는 
중요한 결정이다. 총수들은 그 결정을 완결하기 이전에 경영권이 자손들 
중 어느 한 쪽으로 쏠리지 않게 조정하여 일종의 ‘후계 수업’을 하는 한편, 
기업의 미래를 준비한 것이다. 구조 응집성이 높지도, 낮지도 않아 어중간
한 기업집단들에게 계열 분리는 섣불리 고를 수 있는 선택지가 아니다. 이
에 안전 지대에 머무르며 각자의 상황에 적합한 승계 방식을 모색하는 것
이다. 후손들의 공동 경영으로 유명한 두산 그룹의 4세대, GS 그룹까지 분
리되어 나간 뒤의 LG 그룹 3-3세대는 전통대로 공동 승계의 길을 걸을 가
능성이 높다. 하지만 다른 구조들은 승계자들의 숫자, 구조 응집성의 심화 
등의 변화로 말미암아 안전 지대를 벗어나 단독 승계 혹은 계열 분리, 어
떤 쪽의 방향으로도 나아갈 수 있다. 따라서 조금 더 시간이 지나 각 기업
집단의 승계 구도가 명확해진다면 공동 승계의 형태를 띠는 기업집단의 수
는 줄어들고 승계 방식의 분포가 좀 더 고르게 변화할 것이다. 
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3. 행위자 응집성에 따른 승계 양상
본 장에서는 앞 장에서 ‘구조’ 차원에 관심을 기울였던 것과 달리 구조 내
부에서 승계 혹은 계열 분리의 수임자인 ‘행위자’ 차원을 다룬다. 여기서 
행위자는 각 기업집단별 총수 일가의 성원 중에서 해당 재벌의 계열사의 
지분 소유 여부와 그 지분이 알려진 이들을 가리킨다. 분석 결과의 해석 
과정에서는 그 중에서도 직접적으로 승계와 연관되었거나 계열 분리의 결
과 새 계열의 지배주주가 된 이들을 ‘핵심 행위자’로 간주하여 핵심 분석 
대상으로 삼는다. 분석은 각 핵심 행위자들이 해당 연도의 구조(기업집단)
의 응집성 대비 어느 정도의 응집성을 가졌는지, 어떤 봉우리에 속했었는
지 등에 근거하여 이뤄진다. 이는 각 구조 내에서 핵심 행위자들이 얼마나 
중심에 있었는지, 어떻게 계열 분리 혹은 승계를 경험했는지를 보여주는 
장점을 가진다. 
  행위자 응집성을 구하는 방법은 앞서 설명했듯이 각 행위자가 속한 최
상위 응집적 블락의 레벨을 해당 행위자의 응집성으로 간주하는 것이다. 
이는 각 행위자가 속한 응집적 블락 중 가장 응집적인 블락의 수치를 행
위자에게 부여하여 해당 행위자가 얼마나 구조 내에서 응집적으로 결합되
어 있는가를 보여준다. 뿐만 아니라, 이는 그만큼 행위자가 얼마나 구조의 
핵심에 위치했는지를 보여준다. 구조의 중심부에 위치한다는 것은 곧 다른 
행위자(계열사 및 인간)들과 많은 관계를 맺고 있다는 것이고, 이들과 응
집적으로 결합되어 있는 만큼 그룹 전체의 네트워크 내에서 핵심적인 역
할을 수행하게 되기 때문이다.    
  본 연구는 기업집단의 승계 및 계열 분리를 다루고 있는 만큼 계열사보
다는 인간 행위자에 초점을 맞춘다. 총수의 직계 자손을 비롯한 가족 성원
들이 구조 내에서 차지하고 있는 위상이 어떻게 변화하였는지, 그 위상은 
어느 정도였는지 등을 측정함으로써 승계 과정에서의 양상을 추적할 수 
있기 때문이다. 뿐만 아니라, 각 행위자가 어떤 봉우리에 속하였는지를 고
려함으로써 보다 세련된 분석이 가능하다. 같은 구조에서 동일한 응집성을 
가진 두 행위자가 꼭 같은 운명에 처하는 것은 아니다. 둘의 운명은 각각 
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어떤 성격의 봉우리에 속하였느냐에 따라 달라지기 때문이다. 예를 들어, 
한 행위자가 계열 분리를 위한 봉우리에 속한 반면, 다른 행위자는 기존 
그룹 경영에서 핵심적이던 계열사들과 같은 봉우리에 속해 있다면, 전자는 
계열 분리를 해 나갈 것이고, 후자는 모그룹 안에 남아 그룹을 승계할 것
이라는 예측이 가능하다. 이처럼 다봉을 통한 분석은 단순히 행위자 응집
성만으로는 파악할 수 없는 구조 내부의 동학을 다룬다. 
  다봉의 종류는 크게 ‘계열 분리’ · ‘승계’ · ‘경영’, 세 가지로 나눌 수 
있다. 계열 분리와 관련된 봉우리는 실제 계열 분리를 경험한 기업집단들
에서 발견되는 데, 모든 경우에 나타나지는 않는다. 승계와 관계된 봉우리
는 계열 분리 여부와 무관하게 발견된다. 마지막으로 경영상의 이유로 기
업집단의 내부 지분구조가 조직된 결과 형성된 봉우리는 기업집단의 핵심 
계열사들로만 구성되기도 하지만, 그렇지 않기도 하다. 사람끼리는 서로 
지분을 소유하지 않기 때문에 총수 일가로만 구성된 봉우리는 없다. 
1) ‘계열 분리’의 양상 
LG 그룹은 연구 대상 중 가장 많은 계열 분리를 경험했다. LS 그룹(2003
년)과 GS 그룹(2005년)이 분리되어 나간 큰 사건 외에도 아워홈(2000년), 
LG패션(2008년), LB인베스트먼트(2000년) 등 수 차례의 계열 분리를 경험
했던 것이다. 그 결과, 애당초 동업의 결과물로 탄생하여 많은 친인척이 
주요 계열사의 지분을 분산 소유하며 얽힌 이해관계자의 수가 많은 것이 
특징이었던 LG 그룹의 승계 과정은 더욱 복잡해졌다. 이에 이들 사이에서 
진행된 승계 과정을 보기 위해서는 세대 순으로 따져보는 것이 적절하다. 
  LG 그룹의 창업자(구인회)는 일찍이 사망했지만, 1세대의 4남(구태회), 
5남(구평회), 6남(구두회)은 여전히 생존해 있으며 2003년 LS 계열로 분리
되어 나가기 전까지 LG 그룹의 지분을 보유했다. 계열 분리 이전 이들의 
응집도는 1-2 수준으로 그리 높지 않았으나 2002년 4남과 5남의 응집도
가 각각 6과 5로 높아진 바 있다. 하지만 이 당시는 지배구조에 속해있던 
일가 친척의 응집도가 모두 높아졌었기 때문에 (당시 평균 3.08) 특기할 
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바는 아니다. 
  흥미로운 점은 이 당시 LS 그룹으로 분리되어 나갈 예정이던 이들과 계
열사들로 구성된 봉우리가 발견된다는 것이다. LG 그룹의 2002년 지분 
네트워크를 상대로 구조적 응집 분석을 수행하면, 레벨 6에서 LS 그룹을 
분리해 나간 친인척들과 계열사들로만 구성된 봉우리가 발견된다. 즉, 
2003년에 LS 그룹이 LG 그룹으로부터 분리되기 전부터 이미 내부 네트워
크에서는 계열 분리가 준비되고 있었던 것이다. 같은 레벨의 다른 봉우리
에는 LG 그룹에 남은 2세대 총수 구자경의 직계 자손들이 LG 그룹 계열
사들과 함께 봉을 형성하고 있다. 한편, LS 계열 봉우리 내에서 형성된 
최상위 레벨인 레벨 7에서도 LS 그룹 1세대인 구태회의 직계 자손들이 
각각 보유한 계열사에 따라 LG 계열과 LS 계열이 분리되어 또 다시 이봉
Bi-Cone이 나타난다.
  다봉을 통해 확인된 LS 그룹의 계열 분리는 LS 직계 2세대들의 응집성
에서도 발견된다. 실제로, 1세대처럼 2세대 역시 계열 분리 직전인 2002
년 높은 응집도를 보였다. 한편 이들은 계열 분리 이후에도 LG 계열사의 
주식을 일부 소유해 1-3 정도의 응집도를 보이는 데 반해, LS 직계 3세대
들은 계열 분리 이후 LG 계열사에 대한 지분을 완전히 정리했다. 3세대 
역시 2세대들과 마찬가지로 2002년에 높은 응집도를 보이며 레벨 6과 7
의 계열 분리 봉우리를 구성하였다. 
  LG 그룹에 남은 창업자(구인회) 직계 2세대의 경우 연구 대상 기간에 
이미 자식들에게 지분 상당량을 승계한 경우가 많아 대체로 1-3 수준의 
그다지 높지 않은 응집도를 보였다. 다만 계열 분리가 완료되고 지주회사 
체제로 본격 전환된 이후 LG 그룹의 구조 응집도가 최고 3에 불과하게 
되면서, LG 그룹에 남은 각 개인이 2-3 수준의 응집도만으로도 구조 내에
서 결코 낮지 않은 위상을 확보하게 되었다.  
  창업자 직계 3세대 중에서는 2세대 때 회장을 맡았던 구자경의 직계가 
지배구조의 중심부에 분포한다. 그 중에서도 구조의 응집도가 높았던 
2000년대 초반(2003년)까지는 3세대 구성원간 응집도가 서로 달랐지만, 
2004년 이후 구조 응집도가 3 이하로 감소하면서 3세대들의 응집도가 
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2-3으로 수렴하였다. 나머지 창업자 직계 3세대들은 특정 시점 이후 지배
구조에서 사라지거나 응집도가 1에 그쳤다. 이는 각각 2세대에서 아워홈(2
세대 2남 구자학 직계; 2000년), LG패션(3남 구자승 직계; 2008년), LB인
베스트먼트(4남 구자두 직계; 2000년) 등으로 계열 분리 되거나, 일양화학
(5남 구자일), 엑사이엔씨(6남 구자극) 등을 독립 설립하였기 때문이다. 
  이 같은 경향은 4세대에서도 발견된다. 구자경(2세대 총수이자 1남)의 
장손녀이자 구본무(3세대 총수이자 1남)의 1녀인 구연경을 필두로 총수 직
계가 대체로 연구 기간 전반에 걸쳐 지배구조에서 자리 잡고 있는 것이다. 
구연경 외에 총수 직계 4세대는 2003년까지 행위자 응집도가 1-2에 그쳐 
낮은 응집도를 보였다. 즉, 이 때까지는 아직 부모 세대인 3세대가 그룹 
지배구조의 핵심에 있던 것이다. 하지만 2004년 이후 구조 응집도가 3 이
하로 감소한 뒤에는 4세대들의 응집도 역시 대개는 2-3을 보이면서 이들
이 지배구조 내에서 점차 3세대에 버금가게 되는 과정을 겪는데, 이는 곧 
승계를 보여준다. 한편, 2세대 시점에서 LG 그룹으로부터 분리되어 나간 
아워홈이나 LG패션 계열 등의 4세대들의 응집도는 LG 그룹의 총수 직계 
4세대에 비해 낮았다. 아워홈 계열 4세대는 계열 분리된 이후 (2002년까
지) 지배구조에 존재하나 응집도가 2-3에 그쳐 큰 의미가 없다.24) LG패션 
계열은 2007년 계열 분리되었음에도 불구하고 4세대 1남(구현모)이 여전
히 LG 그룹 지배구조에서 지분을 보유하고 있으나 그 이전 시기 같은 LG
패션 계열 4세대들의 응집도가 1-2에 그쳐 LG 그룹의 승계에는 큰 영향
이 없다. 한편, 이외의 4세대 자손들 중에서는 창업자 직계를 제외하고는 
아직 지배구조에 진입하지 않았고, 적어도 이미 각 3세대가 LIG(1세대 2
남 구철회; 1999년), 한국 SMT(1세대 3남 구정회), LS(1세대 4-6남; 
2003년) 등으로 계열 분리되거나 독립 설립되었기에 앞으로도 없을 것으
로 예상 된다.
  이상과 같은 결과를 바탕으로 추론하건대, LG 그룹은 2세대와 3세대의 
승계 방식과 같은 경로를 걸을 것으로 보인다. 즉, 총수가 장남에게 그룹
의 핵심 경영권을 승계하되, 일가친척의 분산 소유를 유지하는 것인데, 그 
24) 동기간 LG 그룹의 응집도의 평균값은 7이었다.
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과정에서 추가적인 계열 분리는 이뤄지지 않을 것으로 예상된다. 이미 2
세대 총수의 직계를 제외하고는 전부 LG 그룹으로부터 분리하여 나갔기 
때문이다. 이런 상황에서 현재 그룹의 총수인 구본무의 직계를 중심으로 
그룹이 상속될 것으로 예측된다. 특히, 3세대 총수 구본무가 1남이 어린 
나이에 사망한 상태에서 조카를 새로운 1남으로 입양한 것은 이 같은 예
측의 근거로 삼을 수 있다. 
  한편, LG 그룹 설립 과정에서 동업에 참여했던 허씨는 1999년부터 GS 
그룹이 실질적으로 분리되어 나간 2003년까지만 LG 그룹의 지배구조에 
존재한다. 특히, 허씨 일가는 2002년과 2003년에 본격적으로 지배구조에 
모습을 보이는 데, 이는 계열 분리를 위한 지분 정리 과정에서 지분 보유
가 표면화된 것으로 보인다. 허씨 중 허동수, 허명수, 허승조, 허진수, 허
창수25)를 제외하고는 5년간 최고 응집도가 3을 넘지 못한다. 그 중에서도 
2세대 총수이자 3남이었던 허준구의 1남인 허창수는 동기간 구조 응집도
와 비교해 봤을 때에도 높은 응집도를 보여 이미 당시에도 기업집단 지배
구조에서 핵심에 위치해있었음을 알 수 있다. 이외에 4세대 중 일부 역시 
5년간 지배구조에서 위치를 차지하고 있었고, 이들의 응집도는 대체로 비
슷하다. 그러나 응집도로 볼 때 확실히 3세대에 비해 4세대 성원들의 위
상이 낮다. 5년간 LG 그룹의 지배구조에 등장했던 허씨들을 보면 대체로, 
3세대와 4세대가 직계인 경우가 많다. 특히 4세대는 모두 아버지가 3세대
에서 5년간 응집도를 보인 인물들이었다. 이는 곧 허씨가 GS 그룹을 계열 
분리해서 나가기 전에 이미 모 그룹의 경영에 참여하는 핵심 일가 성원이 
결정되어 있었다는 사실을 보여준다. 한편, 3, 4세대 모두 남성이 많은 
데, 4세대에서는 허윤영(허창수 1녀)을 제외하고 모두 아들이었다.
  사실 공교롭게도 앞서 소개했던 LS 계열 봉우리 외에 LG 그룹 내부에
서 발견되는 다봉은 모두 2004년 이후 계열 분리되어 나간 GS 그룹을 경
영하는 허씨 일가에 의해 지배되었다. GS 그룹 2세대 5남인 허완구와 그
의 자녀들은 1999년 이래 LG 그룹 내부에서 (주)승산을 중심으로 하나의 
25) 이들 중 허승조를 제외하고는 모두 3세대에 속한다. 허승조는 2세대이나 8남
이어서 3세대들과 동년배이다.
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계열을 형성하고 있는데, 이 봉은 2001년과 2003년에도 발견된다. 하지만 
승산 계열은 GS 그룹이 LG 그룹으로부터 분리 설립된 뒤에는 따로 계열
을 구성하지 않고 있다. 반면, GS그룹 2세대 1남인 허정구와 그의 자녀들
이 형성한 삼양 계열과 GS 그룹 2세대 4남인 허신구와 그 자녀들이 구성
한 코스모 계열은 GS 그룹이 분리 설립된 뒤에도 그 내부에서 소계열로 
존재하고 있다. 삼양 계열 봉우리는 2001년 이래 2003년까지 지속적으로 
LG 그룹에서 발견되는 데, 2006년에는 GS 그룹 내부에서 그 존재를 드러
내 보인다. 한편, 2002년 LG 그룹 내부 지분구조의 레벨 3에서는 삼양 계
열 봉우리가 2개 발견되는 데, 이는 3세대가 (주)위너셋의 지분을 보유하
는 데 반해, 4세대는 (주)삼양인터내셔날을 지배한 결과 서로 다른 봉을 
형성하기 때문에 발생하는 현상이다. 코스모 계열은 2002년에 LG 그룹 
내부에서 등장하는 데, 이후 2006년에 이르기까지 LG 그룹과 GS 그룹에 
걸쳐 지속적으로 소계열로 존재하며 다른 계열에 비해 존재감이 두드러진
다. 이처럼 2003년 이전까지의 LG 그룹 내부 구조에서는 LS 계열 외에 
구씨가 구성한 계열 분리 봉우리는 별달리 발견되지 않고, 허씨들 내부에
서 실질적인 소계열로 나뉘어 구성된 다봉이 여러 차례 발견된다. 
  2005년 LG 그룹으로부터 분리된 후 GS 그룹의 승계 과정 역시 LG 그
룹의 사례에서처럼 세대 순으로 구분하는 것이 분석에 용이하다. 먼저, 허
씨 일가 2세대의 응집도는 대체로 낮다. 특히, LG에 속해있던 시절 중간 
정도의 응집도를 보였던 8남(허승조)의 응집도는 1로 급감소한다. 5남(허
완구)은 2000년대 중반까지 구조 응집도가 6인 가운데 4의 응집도를 보였
지만, 2007년 이후 구조 응집도는 높아지는 반면 5남의 응집도는 3으로 
감소한다. 이는 앞서 승산 계열의 사례와 함께 고려해보자면, 허완구 직계 
내부에서 승계가 진행되었음을 추론할 수 있다. 한편, 다른 2세들(4남 허
신구와 6남 허승효)의 응집도도 2-3에 그쳤다. 이에 4남의 코스모 계열에
서도 직계 내 승계가 진행 중임을 알 수 있다. 
  실제 LG 그룹과의 계열 분리를 경험했던 GS 그룹 3세대의 응집도에 대
해서는 크게 3가지 경향을 발견할 수 있다. 첫째, 계열 분리 직후 높은 응
집도를 보이던 이들의 응집도가 지속적으로 하락한다. 둘째, 계열 분리 직
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후에는 낮은 응집도를 보이던 이들의 응집도가 2006년부터 2008년까지 
급상승했다가 이후 다시 낮아진다. 셋째, 지속적으로 낮은 응집도를 보이
는 이들이 있다. 세 가지 경향을 모두 종합해 봤을 때, 구조의 응집도는 
비슷하게 6-7 수준을 유지하는 반면, 3세대들의 평균적인 응집도는 2006
년에 최고(3.48)를 기록한 뒤 꾸준히 떨어진다. 
  한편, 4세대의 응집도에서는 4가지 경향이 발견된다. 첫째, 계열 분리 
초기에는 낮은 응집도를 보이지만 점차 높아지는 경향. 둘째, 지속적으로 
낮은 경향. 셋째, 지속적으로 높은 경향. 넷째, 첫째와 같이 낮게 출발하지
만 2006-2008년에 3세대처럼 최고조를 찍고 다시 약간 낮아지는 경향. 4
세대 전반의 응집도의 경향은 3세대 전반의 경향과 비슷하지만 2010년에
는 반전한다는 점에서 차이가 있고, 3세대의 것과 비교해 전반적으로 높
으며, 그 격차가 2005년부터 2008년까지 지속적으로 커지고, 이후 유지된
다. 즉, 3세대로부터 4세대로의 승계가 진행 중인 것이다. 한편, LG 그룹
의 경우와 유사하게 3세대의 응집도 변화가 직계 4세대의 응집도 변화와 
함께 움직이며, 그러한 응집도 변화는 아들 중심으로 이뤄진다. 뿐만 아니
라, 한 직계 내에 2남 이상 존재시 아들들의 응집도는 같고, 남성 사촌끼
리도 같다. 즉, GS 그룹은 2000년대 후반 들어 LG 그룹과 유사한 형태의 
공동 승계를 진행하는 동시에 계열 별로 분할하는 승계 역시 지속중인 것
이다. 
  이는 곧 앞서 발견하였듯이 2세대에 따라 나뉜 승산, 코스모, 삼양 등 3
개의 계열이 GS라는 하나의 그룹 내에서 공존함을 의미하는데, 그 결과 
GS 그룹은 모 기업집단인 LG와 달리 추후 경영상 독립의 과정을 경험할 
것으로 예측된다. 2000년대 들어 각 1-2세대에 따라 소가족 별로 계열 분
리를 경험한 LG 그룹과 달리 GS 그룹은 아직 그 같은 추가적인 계열 분
리를 경험하지 않았는데 그룹 내에서 형성된 소계열은 지속적으로 유지되
고 있기 때문이다. 이에 각 소가족별로 핵심 계열사와 그 위성 계열사들을 
보유하며 그룹의 틀은 유지하되 각 소가족별로 독립 경영을 하고, 그룹의 
중추 계열사의 주식은 분산 보유하는 승계 방식이 예상된다. 한편, 이 같
은 경향이 가속화될 경우 4세대로 승계되는 과정에서 계열 분리가 발생할 
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수 있다.
  한편, LS 그룹은 2003년 LG 그룹으로부터 계열 분리하여 설립되었는
데, GS 그룹과의 차이는 동업의 해소가 아닌 같은 가문 내 분가의 성격이
었다는 것이다. LG 창업자의 동생인 LS 1세대들은 계열 분리 이후 2009
년 5의 행위자 응집도를 보인 5남(구평회) 외에는 1-2 수준의 낮은 응집
도를 보였다. 동기간 구조 응집도는 계열 분리 이후 약간 높아졌으나 4-5 
수준을 유지했다. 
  2세대들의 경우 직계 1세대에 따라 약간의 응집도 차이는 있으나 그 차
이가 크지 않았다. 같은 직계 1세대를 가진 2세대들은 응집도가 거의 유
사했다. 특이한 점은 기업 대표이사여도 다른 형제들과 다르지 않은 응집
도를 보이며 보다 균등 승계에 가까웠다는 것이다. 6남(구두회) 직계 2세
대들은 계열 분리 이후 구조 응집성과 궤를 같이 했고, 절반 이상의 2세
대들이 2009년에 구조 응집도와 같은 5를 기록했다. 
  3세대들은 소수를 제외하고는 계열 분리 이후부터 현재까지 응집도 1-2 
수준을 유지하고 있다. 소수는 5남(구평회) 직계 3세대들인데, 이들은 
2005년 이후 기업집단 전체의 구조 응집성과 궤를 같이 하고 있다. 이처
럼 아직도 다수의 2세대들이 경영 일선에 있기 때문에 LS 그룹은 LG 그
룹이나 GS 그룹과 달리 현재 다음 세대로의 승계 과정을 명확히 예측하기 
힘들다. 다만 GS 그룹과 현재 경영 방식이 유사하다는 점을 근거로 볼 
때, 경영상 독립의 형태로 승계가 이뤄질 가능성이 있다. 한편, 이 같은 
독립 경영이 소가족 단위로 굳어질 경우 LG가 2000년대에 경험한 것과 
같은 연속적인 소계열 분리가 벌어질 수도 있다.
  이 같은 예측의 근거는 LG 그룹으로부터 계열 분리된 뒤 LS 그룹 내부
에서 발견되는 소계열 봉우리들이다. LS 그룹의 내부 네트워크에서는 
2003년에 1세대인 구평회와 구태회-구두회 중심으로 두 계열이 형성된 이
래 이봉이 유지되며 특정 계열사 대신 사람 중심으로 소계열이 형성되었
다. 각 소계열이 최상위 혹은 차상위 레벨에서 발견되기에 그만큼 그룹의 
내부 지분 구조가 이원화된 것이라 볼 수 있다. 한편, 2006년 들어 구평
회계 3세대가 구태회-구두회계 봉우리에서 발견되는 데, 이는 그룹의 내
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부 지분 구조가 일부 변화하였음을 보여준다. 실제로 행위자 응집성을 따
져 봐도 3세대 중 구평회계만이 경영 일선에 나서고 있고, 구태회-구두회
계에서는 2세대가 높은 응집성을 보이고 있다. 하지만 그룹 전체 차원에
서 봤을 때 큰 틀의 이봉 체제는 여태껏 유지되고 있다. 
  LG 그룹의 사례에서처럼 명시적으로 계열 분리가 이뤄지지 않더라도 내
부에서 주요 인물이나 계열사에 따라 소계열이 형성되는 경우는 다른 기
업집단에서도 발견된다. 예를 들어, 한진 그룹에서는 한진중공업 그룹이 
계열 분리되어 나간 2005년부터 지배구조의 최상위에서 2세대 3남인 조수
호-한진해운 계열과 2세대 1남이자 그룹 총수인 조양호-한진 계열이 서로 
다른 봉으로 나타난다. 이미 이 시점에 2세대 사이에 지분 정리가 이루어
진 것이다. 이 같은 이봉 체제는 2008년까지 계속 이어진다. 2007년에 한
진해운의 회장이던 조수호가 사망한 이후에도 부인 최은영과 자식들에게 
지분이 상속되며 이봉 체제가 지속되는 것이다. 2009년에 조양호 자녀들
의 승계 봉이 그룹 내부에서 최상위 레벨로 부상하지만, 한진해운 계열의 
봉은 한진해운홀딩스와 한진해운 등을 중심으로 역시 최상위에서 따로 유
지된다. 즉, 2009년에는 삼봉Tri-Cone 체제가 처음으로 등장한다. 2010
년에 조양호의 자녀들이 핵심 봉에 진입한 가운데에도 상위 구조에서 한
진해운 계열 봉우리는 따로 발견된다. 즉, 한진 그룹 본가의 승계가 진행
되는 가운데 한진해운 계열도 별도로 지속되는 것이다. 
  다만 한진 그룹의 내부 네트워크에서 실제 계열 분리된 한진중공업 계
열의 봉우리는 따로 발견되지 않는다. 이는 한진중공업 그룹의 총수이자 
한진 그룹 2세대 2남인 조남호를 비롯한 관련 친인척들과 계열사의 수가 
적기 때문에 지분 연결망이 구조적으로 응집되지 않기 때문이다. 실제로 
한진중공업 그룹은 계열 분리된 이후인 2005년부터 2010년까지도 구조 
응집성뿐만 아니라 개인들의 응집성도 모두 1에 그쳤다. 이는 앞서 3장 1
절에서 가설 2를 검증하며 확인했던 바와 닿아 있는데, 애초 깊지 않은 
구조에서 외부적 요인에 의해 계열 분리가 벌어진 경우 이는 미리 네트워
크 상에서 충분한 잉태 과정을 거치지 않은 것이다. 
  계열 분리를 경험한 다른 기업집단인 삼성 그룹이나 현대 그룹에서는 
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계열 분리 봉우리가 명백히 드러나지는 않는다. 연구 대상 기간 동안 삼성 
그룹에서는 크게 두 차례의 계열 분리가 이뤄졌고, 추가적으로 3세대로의 
승계가 진행 중이다. 두 차례의 계열 분리는 1991년 신세계 그룹, 1993년 
CJ 그룹의 분리를 의미한다. 하지만 삼성 그룹의 지분 네트워크에서 CJ 
그룹 계열사나 이재현(삼성 그룹 2세대 1남인 이맹희의 1남) 등은 아예 등
장하지 않고, 삼성 창업자의 5녀이자 신세계의 창업자인 이명희 만이 등
장한다. 이명희는 신세계 그룹의 실질적 분리 시점인 1995년까지 지배구
조 내에 위치하긴 하나 응집도가 1에 그쳐 창업자의 3남이자 2세대 총수
인 이건희(동기간 응집도 4-5)에 비해 위상이 낮고, 변방에 위치해 따로 
계열 분리를 위한 봉우리를 형성하지는 않았다. 
  한편, 현대 그룹에서는 연구 대상 기간 중 2000년을 전후하여 승계를 
포함한 두 번의 계열 분리가 벌어졌다. 2000년 이른바 ‘왕자의 난’ 직후 
2000년에 현대자동차 그룹, 2001년에 현대중공업 그룹이 계열 분리된 것
이다. 현대 그룹 내부에서 계열 분리가 준비 중이던 1997년 당시 행위자 
응집도를 살펴보면 창업자(정주영)-2남(정몽구)-5남(정몽헌) 순으로 기업집
단 지배의 핵심에 근접했었다. 하지만 이론적 기대와 달리, 2남과 5남이 
각각 현대 그룹의 지배구조 내부에서 제각기 계열 분리 봉우리를 형성하
지는 않았다. 다만 핵심 경영 봉우리에서 둘을 중심으로 한 그룹 승계가 
드러난다. 예를 들어, 이 둘은 각자 보유하는 회사가 겹치기보다는 다른 
경우가 많았고, 계열사들의 분야도 구분되어 LG 그룹과 한진 그룹의 예에
서처럼 일종의 소계열을 형성하였다. 특히, 둘을 중심으로 한 그룹의 분리
는 1999년 들어 비교적 명확해진다. 핵심 행위자들의 응집도는 1998년도
에 잠시 2남-창업자-5남 순으로 역전되었으나, 다음 해인 1999년, 2남은 
현대자동차 계열과 무관한 계열사들의 지분을 정리하며 응집도가 전년의 
7에서 2로 급속히 하락한다. 이는 왕자의 난이 2000년에 벌어지기 이전부
터 2남의 계열 분리가 예비되고 있었다는 사실을 시사한다. 한편, 현대 그
룹은 1999년 들어 전반적인 응집도의 하락을 경험하는 데, 이는 구조조정
으로 인한 계열사 수 감소(45->32)에 기인한다. 이후 2000년에 현대자동
차 그룹, 2001년에 현대중공업 그룹이 계열 분리되면서 현대의 구조 응집
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도 자체가 평균 6.7에서 2.3으로 크게 떨어진다. 그 가운데, 2000년에 창
업자의 응집도는 1로 떨어지고, 5남이 그보다 높은 2의 응집도를 보이며 
승계가 이뤄졌음이 드러난다. 
  특이한 점은 6남(정몽준)이 지속적으로 기업집단의 핵심으로부터 떨어져 
있었다는 사실이다. 그런데 6남이 2001년에 현대중공업 계열을 맡아 독립
해나갔다는 사실을 고려한다면, 현대의 계열 분리는 ‘왕자의 난’이라는 외
부적 요인도 있었지만 2남과 5남의 사례에서처럼 장기간에 걸친 준비 끝
에 이뤄진 경우와 6남의 경우처럼 사전 준비 없이 총수의 결정에 따른 상
속의 경우가 동시에 존재한다는 사실을 알 수 있다.
  계열 분리를 경험하지 않은 기업집단에서도 다봉이 발견되는 데, SK 그
룹의 사례에서처럼 그 다봉이 복수의 계열에 의해 구성되어 장기간 지속
된다면 아직까지는 계열 분리가 이뤄지지 않았을지라도 이후에 발생할 가
능성이 있다고 판단가능하다. 실제로, SK 그룹에서는 창업주 최종건의 직
계자손들과 전임 총수 최종현(최종건의 동생)의 직계자손들이 그룹 내부 
지분구조에서 ‘따로 또 같이’의 행보를 보이고 있다. 실제로, 각 계열을 이
끄는 이들의 응집도만 살펴봐도 그룹 내부에 두 개의 축이 존재한다는 사
실을 확인할 수 있다. 예를 들어, 창업자계를 이끄는 창업자의 2남(최신원)
은 2003년 이후로 구조와 같은 응집도를 보인다. 한편, 창업자의 3남(최창
원) 역시 2002년 이전까지 2남과 행보를 함께 하였다. 창업자의 1남(최윤
원)은 2005년까지는 다른 직계 형제들과 같은 수준의 응집도를 보였으나 
그 해 사망하였다. 한편, 1세대 총수의 직계 2세대 1남인 현재 총수(최태
원)는 1996년 이후 현재까지 거의 구조 응집도와 같은 궤적의 응집도 변
화를 보였다. 그의 응집도는 2003년 소버린이 경영권을 위협했을 당시에
도 구조의 응집도와 같았다. 다만 2006-2009년 동안에는 상대적으로 구
조에 비해 낮은 응집도를 보였는데, 이전까지 상대적으로 낮은 응집도를 
보여 왔던 그의 동생(최재원)이 2008년 이후 구조와 같은 응집도를 보이
고 있다.
  두 계열의 존재는 다봉을 분석하면 보다 확실해진다. 먼저, 1997년에는 
두 계열이 그룹 네트워크의 최상위 레벨에서 서로 다른 봉우리를 형성하
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였다. 이후 1998년부터는 두 계열이 모두 하나의 핵심 경영 봉우리 안에
서 발견되지만, (주)SK 외에는 각 계열이 보유하는 회사가 모두 다르다.26) 
2000년 들어 최고 레벨에서 이봉이 발견 되는데, 첫 번째 봉은 총수계만
이 지분 보유한 회사들과 현직 총수(최태원)로 구성되고, 핵심 경영 봉인 
두 번째 봉에는 사람은 현직 총수밖에 없으나 창업자계가 보유한 계열사 
일부가 이 봉에 포함되어 있다. 이처럼 핵심 경영 봉 내부에서 창업자계와 
총수계가 갈린 현상이 2001년부터 2003년까지 지속된다. 2004년부터 
2008년까지는 창업자계와 총수계의 지분 보유가 많이 겹치는 봉우리들이 
발견되지만, 2004년과 2006년의 최고 레벨의 핵심 봉에서는 여전히 창업
주계와 달리 총수계만이 지분 보유하는 (주)SK텔레콤, (주)에스케이씨앤씨 
등의 회사들로 구성된 봉우리가 존재한다. 한편, 2008년 들어서는 총수가 
지분을 보유한 회사가 (주)에스케이씨앤씨와 (주)SK로 국한 되는데 반해, 
창업주계 2남(최신원)은 여러 회사의 지분을 소량씩 보유하여 응집도가 구
조 응집도와 같은 5에 달한다. 나아가 2010년에는 최고 레벨의 이봉에서 
총수가 이끄는 봉우리와 창업자계가 이끄는 봉우리가 별도로 발견된다. 
즉, 이상의 경향으로 미루어 보건대, SK 그룹은 이후 창업자 직계 2세대
와 총수 직계 2세대 간의 독립 경영 혹은 계열 분리의 수순을 밟을 것으
로 예상된다.
  이상의 사례들은 앞서 설정했던 가설 3이 성립함을 보여준다. 하지만 
계열 분리가 꼭 다봉을 통해 예고되는 것만은 아니라는 사실 역시 알려준
다. 그리고 계열 분리를 위해 형성된 다봉이라고 해서 시간의 흐름의 영향
을 받지 않는 것은 아니다. 매 해 각 그룹마다 내부 지분 네트워크가 다소 
바뀌면서 다봉이 사라졌다 다시 생기기도 하는 것이다. 한편, 다봉이 꼭 
명시적인 계열 분리로 이어지는 것도 아니다. GS 그룹이나 SK 그룹의 사
례는 다봉이 계열의 분리로 이어지지 않고 그룹 내 소계열 수준에 머무르
며 독립적인 경영을 지속하는 방식으로 활용될 수도 있다는 것을 보여준
다. 한편, 실질적인 계열 분리 여부와 상관없이 기업집단에 따라 승계를 
26) 창업주계가 (주)워커힐, (주)SK케미칼 등을 보유하는 데 반해, 총수계는 
(주)SK텔레콤, (주)에스케이씨앤씨 등을 보유한다. 
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위해 다봉을 형성하는 경우가 있었다. 다음 절에서는 이에 해당하는 사례
들을 검토한다.  
2) ‘승계’의 양상
실제로, 다봉은 승계 과정에서 형성되기도 한다. 기업집단의 승계는 대개 
총수가 자손에게 지주회사 같은 핵심 계열사의 지분을 넘겨주며 이뤄진다. 
그 과정에서 합법적으로 납부해야 할 증여 · 상속세액이 상당하기 때문에 
(주)에버랜드를 활용한 삼성 그룹의 사례와 같은 일이 벌어지기도 한다. 
한편, 승계자들은 핵심 계열사의 지분을 상속할 재산이 부족한 경우가 많
은데, 이럴 때는 핵심 계열사로부터 승계자들이 대주주로 있는 소규모 계
열사로의 일감 몰아주기 같은 터널링이나 비상장 계열사의 상장으로 인한 
차익 실현 등을 통해 재산을 불려 핵심 계열사의 지분을 확보한다. 구조적 
응집 분석을 통해 발견할 수 있는 다봉은 그 중에서도 승계자들이 어떤 
회사의 지분을 확보하여 기업집단의 내부 지배구조에 진입하고, 이후 다른 
어떤 계열사들의 지분을 확보해가며 구조의 핵심에 합류하는지를 보여준
다. 이는 승계의 시간성을 보여주는 한편, 승계자들의 그룹 내 위상을 나
타낸다. 
  한진 그룹은 승계자들이 일종의 하나의 ‘승계 봉우리’를 이룬 뒤 승계가 
계속 진행되는 과정이 다봉을 통해 드러난 대표적인 사례다. 2003년 한진 
그룹의 내부 지분 네트워크에서는 총수인 2세대 1남 조양호의 자녀 3남매
(조현아, 조원태, 조현민)가 본격적으로 그룹의 지배구조에 진입하여 그룹
의 핵심 계열사인 (주)대한항공, 비상장계열사인 (주)싸이버스카이 등과 함
께 구성한 봉우리가 발견된다. 이 봉우리는 그룹의 핵심 지배구조 봉우리
와는 별도로 존재하는 데, 이는 2008년까지 점차 확장되는 양상으로 매년 
발견된다. 그 사이 2003년까지 지배구조의 핵심에 위치하던 창업자(조중
훈)는 2004년부터 비중이 감소하더니 2007년 이후 주변부로 밀려났다. 창
업자 형제들이나 처가 쪽 친척들은 부분적으로 지배구조에 등장하나 응집
도가 대개 1이고 일시적으로 2에 그쳤다. 2세대 총수는 창업자처럼 주변
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화된 것은 아니지만 2010년 들어 구조보다 한 단계 낮은 응집성을 보인
다. 3세대로의 승계는 계속 진행되어 2009년에는 승계 봉우리가 기존의 
경영 및 계열 분리 봉우리들과 함께 같은 레벨에서 관측된다. 승계자들이 
(주)정석기업이라는 한진그룹의 또 다른 핵심 계열사의 지분까지 보유하게 
되면서 승계 봉우리의 위상이 올라갔고, 그 결과 승계 봉우리가 지배구조
의 최상위에서 삼봉의 한 축을 차지하게 된 것이다. 승계는 최근까지 더 
진전되어 2010년에는 기존에 승계 봉우리였던 것이 핵심 봉우리가 되었
고, 이에 총수 조양호가 결합되어 있는 형태로 나타난다. 이 봉우리 내부
에서 세 자녀와 핵심 계열사들로만 구성된 상위 레벨 봉우리가 발견된다
는 사실은 최초로 아버지 조양호에 비해 자녀 세대의 응집성이 높아진 상
황을 보여준다. 즉, 승계가 이제 상당 부분 진전되어 승계자들이 총수인 
아버지보다도 그룹 경영 일선에 나선 것이다. 
  한화 그룹 역시 유사한 경우다. 현재 한화 그룹의 회장인 2세대 1남(김
승연)은 대상 기간 전체 동안 기업집단 지배구조의 중심에 위치한다. 그의 
세 아들들(김동관, 김동원, 김동선)은 2005년 이래 2009년까지 핵심 계열
사인 (주)한화와 소규모 계열사인 (주)한화에스앤씨 등과 함께 승계 봉우리
를 형성하였다. 이들이 처음 한화 그룹 내부의 지분구조에 등장한 것은 
2004년이었으나 2005년 각각 (주)한화와 아버지로부터 (주)한화에스앤씨의 
지분을 매입함으로써 행위자 응집성이 2가 되었고 이 때부터 승계 봉우리
를 구성한 것이다. 2008년에는 다봉이 존재하지는 않았다. 하지만 이는 
당해 한화 그룹의 내부 지분구조가 조직된 양상으로 말미암아 승계 봉우
리가 따로 형성되지 않았을 뿐이지, 세 아들들과 (주)한화, (주)한화에스앤
씨가 연결된 지분 구조는 그대로 유지되었다. 즉, 한진 그룹의 사례에서처
럼 승계가 상당 부분 진행되어 자식 세대에게 주요 계열사의 경영권이 넘
어가지는 않았으나 승계 봉우리가 지속적으로 유지되고 있는 것이다. 
  한편, 앞의 두 경우에서처럼 승계 봉우리가 형성된 뒤 지속적으로 유지
되지는 않지만, 승계가 시작되었음이 다봉의 등장으로 인해 알려졌다가 이
후 시간이 지난 뒤 승계자들이 그룹 지배구조의 핵심부를 차지하며 승계
가 드러나는 사례도 있다. 예를 들어, 2004년 현대자동차 그룹의 내부 네
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트워크에서는 총수인 정몽구의 자녀들(정의선, 정명이, 정윤이, 정성이)이 
모두 지배구조에 진입하였다. 현대자동차 그룹의 승계 구도는 3세대 자녀 
중 2녀인 정명이가 2000년 현대자동차 그룹이 현대 그룹으로부터 분리되
던 시점부터, 독남인 정의선이 2002년부터 각각 지배구조에 진입하긴 했
으나 불확실했다. 그런데 2004년 들어 네 자녀가 모두 지배구조에 진입하
여 (주)현대자동차의 지분을 공통적으로 보유하며 다봉을 형성하였고, 이
는 승계가 시작되었음을 알린 것이다. 이 같은 상황은 2009년에도 반복되
는 데, 이 때에는 2004년과 비교해 봤을 때 승계자 중 유일한 남성인 정
의선의 응집도와 그에 따른 위상이 다른 여성 자녀들에 비해 두드러진다. 
2004년에는 승계자들의 응집성이나 지분을 보유한 회사들이 서로 엇비슷
했으나 2009년에는 (주)기아자동차와 (주)현대자동차 등 기업집단 내 핵심 
계열사의 지분을 승계자 중 정의선만이 보유하고 있어 그를 중심으로 그
룹의 경영권이 승계되고 있음을 확인할 수 있는 것이다. 
  삼성 그룹에서는 비슷하지만 조금 다른 현상이 발견된다. 총수 이건희는 
초기인 1992년부터 지배구조의 핵심에 위치하다 3세대로의 승계가 시작된 
1997년 전후로 응집도가 급속히 떨어진다. 하지만 이내 곧 1999년 이후 
다시 중심부에 위치하는 것으로 미루어 보건대, 2년간의 응집도 감소는 
승계 과정 시작 단계에서 벌어진 지분 조정으로 인한 일시적 현상이다. 실
제로, 총수의 4자녀(이재용, 이부진, 이서현, 이윤형)가 1997년에 모두 삼
성 그룹의 지배구조에 처음으로 진입하는 데, 그 중 1남인 이재용만이 핵
심 경영 봉우리와 별도로 (주)삼성전자, (주)삼성에버랜드, (주)서울통신기
술 등으로 구성된 승계 봉우리를 형성한다. 다른 자녀들은 승계 봉우리에 
속하지 못하고, 네트워크의 변방에 머무른다. 그런데 1999년이 되자 4자
녀가 (주)삼성자산운용과 (주)삼성에스디에스 등 주요 계열사를 보유함으로
써 하나의 승계 봉우리를 형성하게 된다. 이 때까지만 하더라도 승계 봉우
리와 핵심 경영 봉우리가 따로 존재했지만, 2001년 들어서는 4자녀가 모
두 핵심 봉우리에 속한다. 그 중에서도 이재용은 응집도가 가장 높고, 여
러 주요 회사들의 지분을 보유하여 그룹 내부 네트워크의 핵심에 근접하
다. 이 해의 핵심 경영 봉우리는 이후에도 지속된다. 한편, 장녀(이부진)와 
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차녀(이서현)는 연구 대상 기간 내내 같은 정도로 중심부 내 위상의 변화
를 겪었는데, 이로부터 여성 자녀에게 동일한 승계 원칙이 적용되고 있음
을 확인할 수 있다. 3녀(이윤형)는 다른 자녀들에 비해 본래도 비중이 작
았는데, 2005년에 사망하여 승계 구도에서 빠졌다. 이처럼 삼성 그룹 역
시 상속자들이 별도의 승계 봉우리를 형성하였다가 핵심 경영 봉우리로 
진입하는 한진 그룹이나 한화 그룹의 패턴을 따르지만, 상속자 간에 위계
적 차이가 존재한다는 점에서는 현대자동차 그룹과 묶을 수 있다.
  2005년 CJ 그룹에서는 2004년 현대자동차 그룹에서와 비슷한 상황이 
벌어진다. 본디 CJ 그룹은 1995년 삼성 그룹으로부터 실질적으로 계열 분
리 되었다. 이후 2004년까지 창업자(이재현)만이 지배구조에 특수관계인으
로 등록되어 있었다. 한편, 2003년까지는 계열사 수가 적어서 구조 응집
도가 1에 불과했고, 당연히 창업자의 응집도 역시 1에 그쳤다. 이후에도 
창업자의 응집도는 2009년을 제외하고 항상 구조 응집도와 같았는데, 이
는 그만큼 창업자가 지배구조의 핵심에 위치했음을 보여준다. CJ 그룹의 
승계는 2005년 이후 본격적으로 시작되었는데, 그 해 그룹의 유일한 다봉
이 형성되었다. 다만 여기서는 앞서 한진 그룹이나 한화 그룹의 사례에서
처럼 총수는 핵심 봉우리에 속해 있고, 상속자는 따로 존재하는 승계 봉우
리에 포함된다. 시작은 4세대 1녀(이경후)로부터 비롯되었지만, 2010년 시
점에서는 1녀와 1남(이선호)의 응집도가 같아지는 등 4세대가 성장하면서 
점차 분할 승계의 양상을 띠고 있다. 이에 다른 기업집단들의 사례를 고려
해 볼 때 상속자 남매가 (주)CJ를 비롯한 주요 계열사들의 지분을 보유하
여 핵심 경영 봉우리에 진입하며 승계가 진행될 것이라 예측 가능하다. 
  승계 봉우리가 따로 형성되지는 않지만 핵심 경영 봉우리 내부에서의 
승계 진행이 눈에 띄는 경우도 있다. 일례로, 2000년 롯데 그룹에서는 핵
심 계열사 봉우리와 핵심 경영 봉우리가 각각 발견되는 데, 전자는 계열사
들로만 구성된 반면, 후자에는 총수 신격호와 3자녀(신영자, 신동주, 신동
빈)가 다른 계열사들과 함께 속해 있다. 여기서의 특징은 다른 기업집단들
과 달리 롯데에서는 승계 봉우리의 단계를 거치지 않고 상속자들이 바로 
핵심 경영 봉우리에서 발견된다는 점이다. 이는 오래 전부터 승계가 진행
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되어왔으나 자료의 한계로 1998년 이전의 승계 양상에 대해서는 파악할 
수 없다는 사실에 기인한다. 이후 롯데 그룹에서는 승계가 지속적으로 진
행되고, 2010년에는 다시금 다봉이 발견된다. 그 중 하나에는 핵심 계열
사 및 총수와 3자녀가 모두 속해 있는데, 여기서 승계자들의 응집도는 총
수의 것보다 상당히 높다. 실제로, 롯데의 총수와 승계자 간의 응집성 위
계는 2008년 이래 역전되어 2010년에는 그 차이가 가장 크다. 이로부터 
승계가 이미 상당히 진행된 상태임을 알 수 있다. 실제로, 이전까지 구조
와 같은 수준이던 창업자의 응집도는 2006년 이래 감소했다. 반면, 2세대 
3자녀는 1998년 이래 구조와 거의 같은 응집성을 보인다. 이외에 다른 가
족 성원들은 응집도가 대개 2를 넘지 않고, 최대 3에 그쳐 그룹의 상속과 
무관하다고 판단가능하다. 한편, 다른 봉우리는 총수의 1녀인 신영자와 그 
딸이 형성하고 있는데, 이는 상속자들 중 가장 응집도가 높은 신영자가 자
신의 직계를 중심으로 하나의 소계열을 형성했다고 볼 수 있다. 즉, 이미 
총수로부터 승계자들로의 상속이 어느 정도 완료되었고, 다시금 다음 세대
로의 승계가 준비되기 시작한 것이다.
  효성 그룹의 승계 과정 역시 롯데 그룹의 과정과 비슷하다. 연구 대상 
기간 동안 효성 그룹의 지분 네트워크에서는 딱히 다봉이 존재하지 않다
가 2010년에야 처음으로 등장한다. 이는 효성 그룹의 상황과 연결되어 있
다. 본래 효성 그룹은 구조 응집도가 1-2에 그치는 얕은 구조였다가 2004
년 이후 점차 깊어지는 기업집단 지배구조를 가지고 있고, 회장인 2세대 
1남(조석래)은 지배구조에서 크게 두드러지지 않는다. 그러나 2004년 이후 
구조가 깊어지면서 비로소 중심부에서 존재를 드러내 보인다. 그의 직계인 
3세대들은 연구 대상 기간 전체 동안 구조와 응집성이 같다. 다만 앞서 
설명하였듯이, 구조 자체가 2004년 이후 점차 깊어지기에 그 존재감이 
2000년대 중반 이후 본격화한다. 이들로의 승계 진행 정도가 명확해진 것
이 2010년의 다봉인데, 여기서 핵심 경영 봉우리에 속한 세 아들(조현준, 
조현문, 조현상)의 응집성(4)이 현직 총수의 것보다 높다. 당해의 효성의 
구조 응집성이 4임을 고려해보면 이미 롯데처럼 승계가 사실상 확정되었
다고 볼 수 있다. 실제로, 총수가 세 계열사의 지분만을 보유하는 데 반
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해, 세 아들들은 각각 10곳이 넘는 여러 계열사들의 지분을 보유한다. 한
편, 효성 그룹은 일찍이 1980년을 전후한 2세대 승계 과정에서 1-3남 사
이에 계열 분리가 이뤄졌었다. 이상과 같은 그룹 내부 사정이나 과거의 경
험을 고려해봤을 때, 한진 그룹으로부터 한진중공업 그룹이 분리된 사례처
럼 3세대 간에 상속분쟁이 벌어지지 않는 한 효성 그룹은 공동 승계될 것
으로 예상된다. 계열 분리를 단행하기에는 구조가 충분히 깊지 못하기 때
문이다.
  2절에서 분석한 내용은 1절에서 언급했듯이 다봉이 꼭 계열 분리만을 
위한 것은 아니라는 사실을 보여준다. 즉, 승계 과정에서 다봉은 계열 분
리를 위해 따로 형성되기도 하지만, 승계 대상자들이 바로 그룹의 핵심 계
열사 지분을 보유하기 힘들기에 주변부에서 소규모 계열사들의 상장 차익 
실현 등을 통해 재산을 불려 그룹 지배구조의 중심부로 진입하는 과정에
서도 만들어지는 것이다. 뿐만 아니라, 승계 목적에서 핵심 경영 봉우리 
외부에 형성된 봉우리는 시간이 흐름에 따라 점차 핵심 봉우리로 결합되
기도 하지만, 급속도로 해체되고 승계자들만 핵심 봉우리에서 자리를 잡기
도 한다. 물론 두 경우 다 승계자들이 성공적으로 선대 총수의 지위를 대
체하였음을 의미한다. 이상의 분석 결과는 가설 3이 정정되어야 함을 시
사한다. 
3) 기타 경영 봉우리
기업집단들의 내부 지분 네트워크에서는 대개 다봉보다는 단봉이 발견된
다. 그리고 그 단봉은 해당 기업집단이 총수와 그 일가를 포함하여 어떤 
위계에 따라 조직되었는가를 보여준다. 특정 기업집단의 내부 네트워크에
서 종종 발견되는 다봉은 앞서 분석한 바 있는 ‘계열 분리’나 ‘승계’의 목
적인 경우가 많은 데, 더러 ‘경영’과 관련되기도 한다. 경영과 관련된 다봉
은 크게 세 가지로 나누어 볼 수 있다. 첫째, 그룹의 핵심 계열사들과 총
수 및 주요 관련 친인척들로 구성되어 그룹 경영의 핵심 구조를 보여주는 
‘핵심 경영 봉우리.’ 둘째, 인간 행위자 없이 그룹의 주요 계열사들로만 구
- 57 -
성된 ‘핵심 계열사 봉우리.’ 셋째, 그룹 전체의 지배구조와는 무관한 계열
사들로 구성되어 있는 봉우리. 이 중 첫 번째는 사실 단봉과 본질적으로 
같기 때문에, 이뿐만 아니라 두 번째와 세 번째 경우도 분석되어야 경영과 
관련된 다봉의 분석으로써 유의미하다. 
  첫 번째는 특별히 예를 찾을 필요 없이 경영과 관련된 다봉 중 가장 일
반적인 형태다. 다봉 중에는 이봉인 경우가 많기 때문에 앞서 분석한 계열 
분리나 승계와 관련된 봉우리와 함께 존재하는 봉우리는 대개 핵심 경영 
봉우리이기 때문이다. 실제로, 다봉이 발견되는 모든 연구 대상 기업집단
들로부터 핵심 경영 봉우리가 발견된다. 다만 그 중 독특한 사례로 LG 그
룹과 두산 그룹의 경우가 있다. 두 기업집단 모두 다른 기업집단과 비교해 
봤을 때, 다수의 친인척들이 기업집단 내부의 계열사들을 공동으로 분산 
소유한다는 특징이 있다. 앞서 LG 그룹의 지분 보유 네트워크에서 발견되
는 다봉 중 계열 분리와 관련된 것들을 제외하면 모두 그룹의 경영과 관
련된 핵심 봉우리들이다. 이 안에서 총수의 친인척들이 특정 계열사들을 
분산 소유하는 데, LG 그룹 내에서는 (주)LG에 대해 가장 많은 이들이 지
분을 보유하고, 그 외에 지분 보유가 집중되는 회사는 연도마다 조금씩 바
뀐다. 이는 1999년 이래 꾸준히 발견되는 현상이다. 2000년대 들어 GS 
그룹과 LS 그룹이 계열 분리 되어 나가며 LG 그룹 내부 핵심 봉우리의 
계열사와 친인척의 수가 현저히 줄지만, (주)LG에 대한 지분 보유 집중은 
지속된다. 한편, 2001년 내부 네트워크의 레벨 8에서 발견되는 이봉은 그
룹 총수인 구본무가 그룹 지배구조의 핵심에 있다는 상식적인 사실을 재
입증하는 한편, 단봉의 형태로 구성된 핵심 지배구조 내에서도 최상단에서
는 이분될 수 있다는 사실을 보여준다. 
  LG 그룹으로부터 분리되어 나간 GS 그룹에서도 상황은 비슷하다. GS 
그룹에는 여러 소계열이 내부에 존재하는 가운데 핵심 경영 봉우리가 존
재한다. 그리고 핵심 봉우리는 역시 LG 그룹에서처럼 (주)GS에 대한 다수
의 친인척의 지분 보유 중심으로 형성된다. (주)GS건설은 2004년 계열 분
리 당시에는 (주)GS에 이어 친인척 지분 보유의 중심에 있었으나 이후 전
임 총수인 허준구의 직계만 보유하는 회사가 되었다. 한편, 2006년 최상
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위인 레벨 6에서 나타나는 이봉은 LG 그룹에서 2001년에 발견되었던 것
처럼 핵심 지배구조의 최상단에서 총수(허창수)가 보유한 핵심 계열사들이 
둘로 나뉘어 구성된다. 
  ‘형제 경영’이 특징인 두산 그룹에서도 LG 및 GS 그룹에서와 같은 분산 
소유가 발견되는 데, 기업집단 구조 전체의 응집성이 최고 4에 그칠 만큼 
깊지 않은 구조이다. 게다가 경영 일선에서 구조의 중심에 위치한 3세대
들(1남 박용곤; 5남 박용만)의 응집성도 최고 3에 불과하다. 3남(박용성)과 
4남(박용현)은 각각 기업집단 전체 회장에 취임하기 1년 전인 2004년, 
2008년 이후로 본격적으로 지배구조에 진입했다. 2남(박용오)은 회장 재임 
중에도 지배구조 언저리에 위치했다. 즉, 어느 누구 하나 단독으로 지배구
조의 최상위에 오르지 않고 같은 수준을 유지하며 기업집단을 경영하는 
형태인 것이다.
  이 같은 특징은 4세대에서도 그대로 발견된다. 3세대 1남, 3남, 4남의 
직계 4세대들은 연구 대상 기간 동안 모두 똑같은 응집도를 보이며 선대
에서와 같은 균등 승계의 양태를 띠고 있다. 나머지는 3세대 1녀의 자녀
들이거나 ‘형제의 난’으로 가문에서 배제된 2남의 자녀들이다. 5남의 자녀
들은 계속 지배구조 언저리에 있다가 2005년에 지배구조 진입 후 다른 4
세대들과 응집도가 똑같이 변한다. 즉, 3세대 남성의 직계 자손에게는 모
두 그룹 공동 승계의 가능성이 열려있는 것이다. 한편, 5세대는 3세대 1
남, 3남, 4남의 손자들인데, 모두 2007년에 지배구조에 진입하여 이후 똑
같이 응집도가 변하고 있다. 
  이 같은 두산 그룹의 특징은 2005년과 2006년에 발견된 이봉에서도 드
러난다. 두 해 모두 핵심 경영 봉우리에서는 3세대와 4세대, 총 13명이 
핵심 계열사들을 분산 보유하고 있다. 어느 한 쪽의 우세도 없이 분산된 
지배구조를 유지하는 것이다. 이를 바탕으로 보건대, 두산 그룹은 이후에
도 형제 공동 경영의 가풍을 유지할 것으로 보인다. 한편, 이 같은 핵심 
경영 봉우리 외에도 핵심 계열사 봉우리가 발견되는데, 이 봉우리는 내부
에 인간 행위자 없이 두산 그룹의 주요 계열사들 간의 지분 보유를 통해 
구성되어 있다. 
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  이처럼 경영과 관련된 다봉 중 두 번째 경우인 ‘핵심 계열사 봉우리’는 
핵심 경영 봉우리와 함께 존재하는 경우가 많다. 실제로, 핵심 계열사 봉
우리는 다른 기업집단들에서도 발견된다. 예를 들어, 동부 그룹에서는 
2010년에 최초로 이봉이 발견되는 데, 핵심 경영 봉우리와 핵심 계열사 
봉우리, 두 가지로 구성되어 있다. 이는 동부 그룹의 특징과도 연관되어 
있다. 동부 그룹은 일찍이 1992년부터 창업자(김준기)가 2세대 1남(김남
호)으로의 단독 승계를 준비해 왔다. 실제로, 1999년 이후 2000년과 2005
년을 제외한 전 기간에 걸쳐 승계자는 창업자 및 구조 응집도와 같은 응
집도를 보였다. 그에 반해, 2세대 1녀(김주원)나 다른 친인척들은 2 이상
의 응집도를 보이지 않았다. 이처럼 동부 그룹에서는 단독 승계가 확정적
이었기 때문에 승계나 계열 분리와 관련된 다봉이 형성되지 않았었고, 
2010년에 이르러서야 계열사들로만 구성된 봉우리가 핵심 봉우리 외에 별
도로 발견된 것이다. 
  한편, 핵심 경영 봉우리와 핵심 계열사 봉우리가 같은 레벨에서 따로 존
재하는 이봉 체제는 1997년의 한화 그룹과 롯데 그룹의 내부 지분 구조에
서도 각각 발견된다. 뿐만 아니라, 구조 응집성이 4 이상인 단봉들 중에서
도 핵심 계열사들로만 최상위 레벨의 봉우리가 이루어진 사례가 발견된
다.27) 따라서 경영상의 이유로 주요 계열사들끼리만 봉우리를 형성하는 
경우도 상당히 일반적이다.
  마지막으로, 그룹 전체의 지배구조와는 무관하게 네트워크의 변방에서 
셋에서 다섯 정도의 계열사들로 구성된 소규모 봉우리가 존재하기도 한다. 
이 봉우리들은 네트워크의 변방에 위치하기 때문에 대개 레벨도 2-3에 그
치는 것이 특징이다. SK 그룹의 사례가 대표적인 데, 실제로 SK 그룹의 
내부 지분 네트워크에서 에너지 산업(1998-2006년)과 통신 산업
(2007-2008년)에 각각 관련된 계열사들로 이루어진 봉우리가 발견된다. 
이외에도 2001-2003년 삼성 그룹, 2010년 효성 그룹 등에서도 세 번째 
종류의 봉우리가 나타난다. 이 종류의 봉우리들은 그룹 전체 내에서 큰 의
27) 현대 그룹(1999년), 삼성 그룹(1996-1998, 2000-2006, 2008-2010년), 한화 
그룹(2003-2004, 2006-2010년) 등.
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미를 갖지 않기 때문에 관련 계열사들끼리 봉우리를 형성하고, 한번 형성
된 봉우리는 장기간 동안 크게 변하지 않는다. 
  이상 3절의 사례들을 검토해 보자면, 흥미로운 사실을 하나 발견할 수 
있다. 승계나 계열 분리를 위한 별도의 봉우리가 존재하는 경우에는 인간 
행위자가 발견되지만, 경영 상의 목적을 위해 계열사들로만 봉우리가 구성
된 경우 인간 행위자를 발견할 수 없었다는 점이다. 즉, 다시 말해, 다봉 
중 인간 행위자가 소속된 다봉들은 모두 계열 분리나 승계와 관련된 것이
었지, 단순히 경영을 위해 형성된 경우는 없었다. 이 같은 결과는 가설 3
이 “인간 행위자가 포함된 다봉은 승계나 계열 분리 등의 목적을 위해 형
성될 것이다”라는 형태로 바뀌어야 할 필요성을 제기한다. 
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4. 맺음말
1) 결과 및 의의
본 연구는 1989년부터 2010년까지 한국의 주요 기업집단들의 내부 지분 
네트워크 데이터를 바탕으로 승계 및 계열 분리 과정을 추적하여 각 구조
(기업집단)의 분할이 왜 혹은 어떻게 일어나는지, 왜 구조에 따라 계열 분
리 여부가 다른지 등의 질문에 답하고자 하였다. 이를 위해 ‘구조적 응집’
이라는 네트워크 이론의 개념을 활용하여 각 구조별로 응집되어 있는 정
도, 각 구조 내에서 주요 인간 행위자들이 네트워크에 응집되어 있는 정도 
등을 측정하였고, 그 과정에서 등장하는 다봉을 통해 구조의 분할에 대한 
연구를 수행하였다. 그 결과, 구조는 응집성에 따라 계열 분리 경험 여부
가 다르며, 1차적 분리 이후 구조의 응집성이 이후의 승계 방식에도 영향
을 미침을 밝혀내었다. 한편, 그 과정에서 다봉은 계열 분리와 승계 모두
에서 발견된다는 사실을 발견하여 다봉의 존재와 구성 방식 등에 대한 고
찰이 응집성에 대한 분석과 함께 이루어져야 함을 보였다. 보다 구체적인 
내용은 다음과 같다.
  기업집단들은 구조의 응집성이 높은 경우 계열 분리를 경험하였지만, 낮
은 경우에는 기업집단이 자손들에게 공동 혹은 단독으로 승계되는 것으로 
나타났다. 즉, 분할 될 여력이 있는 ‘깊은 구조’는 계열 분리를 경험했지
만, 그렇지 않은 구조들에서는 계열 분리의 발생 여부가 엇갈린 것이다. 
이는 규모가 큰 기업집단에서 자연스럽게 발생하는 분리로 여겨질 수 있
으나 단순히 규모가 크다고 해서 계열 분리가 뒤따르는 것은 아니고, 각 
기업집단 별로 내부 네트워크가 응집적으로 조직되어 있을 경우에만 몇 
년에 걸쳐 계열 분리를 준비하는 것이 가능하며 실제로 후손들에게 분리
되어 승계됨을 사례들을 통해 확인하였다. 
  한편, 깊지 않은 구조들에서도 계열 분리가 발견되었다. 이들 중 대다수
는 선행 계열 분리로부터 파생되어 생겨난 구조들이었는데, 이들은 적어도 
세 층으로 구성된 응집적 구조를 유지하고 있어 추가 계열 분리에 대한 
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여력이 존재하였고, 앞서 계열 분리를 경험하였기 때문에 그것이 일종의 
‘승계 논리’로 자리 잡아 2차적인 계열 분리가 발생하였다. 한진 그룹의 
예외적 사례는 선행하는 계열 분리도 없었고, 구조 응집성도 높지 않은 상
황에서 선대 총수의 사망 후 발생한 자손들의 상속 분쟁이라는 일종의 외
부 충격의 결과물로 이해할 수 있다. 현대 그룹에서 발생한 ‘왕자의 난’ 
역시 같은 이유로 발생한 외부 충격이기는 했으나 현대 그룹에서는 이미 
1990년대 중반부터 계열 분리가 준비되고 있었고, 그 자체로 ‘깊은 구조’
였기 때문에 계열 분리가 발생하였다. 실제 계열 분리가 이뤄지지는 않았
으나 한 그룹 내에서 소계열별로 독립적인 경영을 유지하는 경우에도 구
조의 응집성이 결코 낮지 않아 추후 계열 분리가 발생할 가능성이 충분히 
남아 있다.
  연구 대상의 절반가량에서는 공동 승계가 발견되었다. 이들의 공통점은 
구조가 깊지도, 얕지도 않다는 점인데 이는 이들 중 일부는 공동 상속의 
길을 가고 있지만, 동시에 나머지 일부는 승계 방식을 최종적으로 결정하
기 이전에 그 시점을 지연하며 그룹의 미래를 모색하고 있음을 보여준다. 
즉, 공동 승계는 일종의 ‘안전 지대’ 역할을 한다. 이들에게 계열 분리는 
쉽지도, 당연하지도 않은 선택지이기에 안전 지대에 머무르며 최적의 승계 
방식을 모색하는 것이다. 추후 얼마간 시간이 지나면 각 기업집단의 승계 
구도가 보다 명확해져 공동 승계에 머무르는 기업집단의 수는 줄어들고, 
분화할 것으로 예측된다. 
  앞서 구조 차원의 분석이 ‘왜’ 계열 분리를 경험하는가의 측면을 다뤘다
면, 행위자 차원의 분석은 ‘어떻게’ 계열 분리를 경험하는가를 보여준다. 
예를 들어, 다봉의 존재를 통해 명시적인 계열 분리의 예비 과정을 확인할 
수 있을 뿐만 아니라, 그룹의 틀은 유지하되 내부에서 소계열로 나뉘어 경
영을 지속하는 경우도 발견할 수 있다. 또한, SK 그룹의 사례에서처럼 명
시적인 계열 분리 선언이 이뤄지지 않은 상태에서 장기에 걸쳐 소계열이 
존재해 와 추후의 계열 분리를 예측할 수도 있다. 
  뿐만 아니라, 다봉을 활용한 분석의 장점 중 하나는 승계자들이 기업집
단의 지배구조에 진입한 뒤 어떤 과정을 거쳐 선대 총수로부터 기업집단
- 63 -
을 승계하는지 시간의 흐름에 따라 살필 수 있다는 것이다. 각 기업집단의 
모든 승계가 다봉을 통해 나타나지는 않는다. 하지만 대개 최초에는 기업
집단의 핵심 봉우리 외에 별도의 봉우리를 형성하며 구조에 진입하기 때
문에 이 때 등장한 이들이 훗날 어떻게 재등장하는지, 혹은 어떻게 움직이
는지 추적하여 승계를 포착할 수 있다.
  그리고 이상과 같은 다봉의 사례 외에도 계열사들로만 구성된 봉우리가 
발견되기도 한다. 이들은 기업집단의 운영을 위해 형성된 봉우리인데, 그 
중에서도 핵심 계열사들로만 구성된 봉우리가 발견되는 기업집단들은 승
계와 관련된 움직임이나 봉우리가 별도로 포착되지 않는다는 공통점을 갖
는다. 한편, 기업집단 전체에서 큰 의미를 갖지 않는 계열사들로만 구성된 
봉우리가 존재하기도 하는데, 이들은 대개 산업상 관련된 계열사들인 경우
가 많고, 이들의 봉우리는 같은 형태로 장기간에 걸쳐 지속된다. 
  이처럼 구조 차원의 응집성과 행위자 차원의 응집성, 그리고 각 연도별
로 구조에서 발견되는 다봉의 성격에 대한 분석이 종합되면 애초 연구의 
질문이었던 구조의 분할이 왜 혹은 어떻게 일어나는지, 왜 구조에 따라 계
열 분리 여부가 다른지에 대해 응답할 수 있다. 별다른 외부 충격이 없을 
때 구조의 응집성은 계열 분리의 기반이 되고, 행위자의 응집성은 그 기반 
위에서 움직이는 행위자들을 보여준다. 그 과정에서 다봉은 계열 분리나 
승계를 위해 빈번하게 형성된다. 즉, 구조적 응집 분석은 사적으로 소유된 
사회 구조가 어떻게 실제로 승계와 계열 분리라는 과정을 경험하는지 접
근하는 하나의 열쇠이다. 
  뿐만 아니라, 본 연구는 기업의 계열 분리와 구조의 분화를 연결시켰다
는 점에서 의의가 있다. 앞서 밝혔다시피 한국 재벌의 주요 특징 중 하나
는 그것이 사적으로 소유된 사회 구조라는 점이다. 그런데 이 구조는 가족
의 이해관계에 따라 분할되고 있기에 앞으로도 그 기제가 바뀌지 않는 한 
파생재벌이 계속해서 탄생할 것으로 예측된다. 이에 본 연구는 그 같은 구
조의 분화를 포착하고 예측할 수 있는 하나의 길을 개척했다는 점에서 실
질적 의의를 갖는다.  
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2) 한계 및 향후 과제
이상의 성과에도 불구하고 본 연구에는 몇 가지 한계가 존재한다. 첫째, 
‘가족의 논리’를 통해 기업집단의 승계 및 계열 분리를 밝히지 못하였다. 
가족은 재벌을 구성하고, 재벌의 의사 결정을 좌우하는 중요한 변수이다. 
그래서 이것이 어떻게 구성되었는지, 구체적으로 누가 어떤 행위를 통해 
기업집단의 의사 결정에 어떻게 영향을 미쳤는지, 그 가족이 다른 재벌의 
가족이나 한국의 일반적인 가족과 어떻게 다르며 그것이 어떤 결과를 낳
았는지 등에 대한 연구가 필요하다. 또한, 가족의 논리가 어떻게 기업의 
논리를 압도하여 기업이 성과가 아닌 승계를 위해 분할의 길을 택하였는
지를 설명할 수도 있다. 하지만 본 연구는 그와 같은 측면을 다루지 못하
고 기업집단 내부의 지분 네트워크에서 발견되는 구조적 응집을 통해 구
조의 분리와 승계를 밝히는 데 집중하였다. 하지만 가족의 논리는 추후에
도 파생재벌의 생성이 지속될 것으로 예상되는 현실에서 이를 예측하는 
데 매우 중요하기에 본 연구의 한계로 남는다. 
  둘째, 본 연구에서는 한국의 사례만이 다뤄졌다. 분명 재벌은 한국만의 
특유한 기업집단 형태이지만, 서두에서도 밝혔다시피 기업집단은 전 세계
적으로 상당히 일반적인 형태이다. 이에 계열 분리나 승계는 다른 기업집
단들에게도 중요한 문제이다. 따라서 외국의 사례와 재벌의 사례가 비교되
었다면 좋았겠으나, 본 연구의 시야는 한국에 국한되어 있다. 국외 기업집
단의 사례 연구가 함께 이루어졌다면 한국 재벌의 특유점이 한층 드러날 
수 있었을 것이다.
  셋째, 구조적 응집의 측면에서만 구조의 분리와 승계를 보는 데 한계가 
있다. 구조적 응집 분석에서는 연결의 유무, 복수 경로의 존재 등에 초점
을 맞출 뿐, 연결의 강도나 방향이 고려되지 않는다. 그 결과, 본 연구에
서는 서로 다른 계열 분리와 승계가 사실상 등가의 것으로 간주되었다. 하
지만 갈라지는 계열의 개수나 계열 분리가 이루어지기 전 구조가 응집되
어져 있던 강도, 승계자들의 위상 차이 등이 중요하다는 사실을 부인할 수
는 없다. 마침 네트워크 이론에서는 중심성Centrality이나 구조적 등위성
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Structural Equivalence 등 이 같은 측면을 포착하기에 좋은 개념적 도
구들이 있으나 본 연구에서는 활용되지 않았다.
  이상의 한계들로부터 본 연구의 향후 과제가 도출된다. 먼저, 각 구조의 
응집성 분석과 함께 내부 행위자들의 중심성이나 구조적 등위성 등을 측
정하고, 각 구조의 ‘가족의 논리’를 바탕으로 그 결과를 해석할 필요가 있
다. 이는 기존에 알려진 것과는 또 다른 새로운 가족의 논리를 발견해낼 
수도 있다. 또한, 기업집단의 승계 및 계열 분리에 관한 국제 비교를 시도
해봄직 하다. 한 때 동아시아 국가들의 경제 발전을 바탕으로 동아시아 기
업들에 대한 전 세계가 주목했었는데, 동아시아 국가별 기업집단의 계열 
분리 및 승계에 관한 비교 연구는 동아시아 기업들에 대한 새로운 연구 
주제를 개척할 수 있다. 동아시아 기업집단들의 승계에서 가족이나 기타 
문화적 요인이 중요한지, 혹은 그 외의 이유가 있는지 등을 탐구할 수 있
기 때문이다. 이 같은 국제 비교는 전 세계적으로도 확장될 수 있다.
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현대 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 7 8 5 3 3 2 2 2 2 2 2 2 2 3
정주영 7 6 3 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽구 6 7 2 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽헌 5 5 3 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3
정몽준 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽근 2 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정세영 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정상영 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정일선 1 1 1 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
정문선 1 1 1 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
정대선 1 1 1 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽규 2 2 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽혁 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정희영 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽원 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정지혜 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
김문희 　 　 　 　 2 2 2 2 2 1 2 1 2 3
정은희 　 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
정유희 　 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
정지이 　 　 　 　 　 　 　 1 1 　 　 　 1 1
정영이 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1
정영선 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2
부록 표 1. 현대 그룹 1997-2010
현대자동차 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 2 3 4 5 4 5 5 4 5 5 5
정몽구 1 2 4 5 4 5 5 4 4 4 5
정명이 1 1 1 1 3 3 3 3 3 2 3
정의선 　 1 2 2 3 4 4 4 4 4 4
정문선 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1
정일선 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1
정윤이 　 　 　 1 3 3 3 3 3 2 3
정성이 　 　 　 　 2 3 3 3 3 2 3
정대선 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1
정숙영 　 　 　 　 1 1 1 1 　 　 　
부록 표 2. 현대자동차 그룹 2000-2010
부록 1: 기업집단별 구조 및 행위자 응집성
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현대중공업 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
정주영 2 　 　 　 　 　 　 　 　 　
정몽준 2 1 1 2 2 2 2 1 1 2
정몽혁 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1
부록 표 3. 현대중공업 그룹 2001-2010
CJ 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2 3 3 5 4 3 3
이재현 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2 3 3 5 4 2 3
이미경 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 2
KCC 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
정상영 2 2 2 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
정몽진 2 1 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
정몽익 2 1 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
정몽열 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
정은희 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1
정유희 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1
정명선 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
정제선 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
정도선 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
정재림 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1
부록 표 4. KCC 그룹 1997-2010
삼성 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 5 5 5 4 4 5 5 6 7 6 7 7 7 8 8 6 6 8 8
이건희 5 5 5 4 3 2 3 6 5 5 6 5 5 6 6 6 5 6 5
이명희 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
이재용 　 　 　 　 　 2 1 2 3 3 4 3 3 4 4 3 4 4 4
이부진 　 　 　 　 　 1 1 2 2 2 3 2 2 3 3 3 3 3 3
이서현 　 　 　 　 　 1 1 2 2 2 3 2 2 3 3 3 3 3 3
이윤형 　 　 　 　 　 1 1 2 1 2 2 1 2 2 　
홍석현 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 　
이재현 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 　 　 　
부록 표 5. 삼성 그룹 1992-2010
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LG 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 6 6 8 7 5 3 3 3 3 3 2 2
구경모 　 　 　 　 　 1 1 2 　 　 　 　
구경미 　 　 1 　 　 1 1 2 1 1 1 1
구광모 2 2 2 5 2 2 2 3 3 2 2 2
구근희 　 2 1 7 1 2 2 2 1 　 　 　
구두회 　 1 1 2 　 　 　 　 　 1 1 　
구동범 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
구동진 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
구동휘 　 2 2 5 　 　 　 　 　 　 　 　
구미란 　 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　
구명진 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구미정 2 4 3 6 3 2 3 3 2 2 2 2
구미현 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구민정 　 1 1 　 1 1 1 2 　 　 　 　
구본걸 3 2 3 5 1 1 1 2 1 1 1 1
구본규 1 2 2 6 　 　 　 　 　 　 　 　
구본근 1 2 1 3 1 　 　 　 　 　 　 　
구본길 2 4 4 6 3 1 2 3 2 2 2 2
구본능 3 2 3 3 2 2 3 3 3 2 2 2
구본무 4 6 8 6 4 3 3 3 3 3 2 2
구본미 2 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구본상 2 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구본석 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구본성 4 2 4 　 　 　 　 　 　 1 　 　
구본순 2 2 3 6 2 1 1 2 　 　 　 　
구본식 3 4 3 5 2 2 3 3 3 2 2 2
구본엽 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구본영 　 　 　 　 　 2 1 2 1 1 1 1
구본완 1 2 3 3 2 1 1 1 　 1 　 　
구본욱 2 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구본우 　 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　
구본웅 1 2 2 7 　 　 　 　 　 　 　 　
구본준 5 5 6 6 3 2 3 3 3 3 2 2
신세계 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 1 2 2 2 2 2 2 2 3 3 3 2 2 2
이명희 1 2 2 2 2 2 2 2 3 3 3 2 2 2
정용진 1 2 2 2 2 2 2 2 3 3 3 2 2 2
정유경 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 1 2
부록 표 7. 신세계 그룹 1997-2010
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구본혁 　 2 1 5 　 　 　 　 　 　 　 　
구본현 2 2 1 3 1 　 　 　 　 1 　 　
구본호 2 2 1 2 2 3 1 1 1 1 1 1
구본희 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
구숙희 2 2 4 5 2 1 1 1 1 　 　 　
구선희 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구성모 　 2 2 3 1 1 1 2 　 　 　 　
구소연 　 2 2 5 　 　 　 　 　 　 　 　
구소희 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
구수연 　 1 1 　 1 1 1 2 　 　 　 　
구순자 1 1 3 3 1 1 2 3 2 2 　 　
구연경 3 4 4 6 2 1 2 3 2 2 2 2
구연서 　 　 　 1 1 　 1 2 1 1 1 1
구연수 　 2 2 6 2 1 2 3 2 2 2 2
구연승 1 2 2 5 1 1 2 2 2 2 2 2
구연제 1 1 2 3 1 1 2 2 2 2 2 2
구연진 　 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2
구웅모 1 1 2 3 1 1 2 3 2 2 2 2
구원희 　 2 1 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구윤정 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구위숙 　 　 　 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구윤희 　 2 2 6 　 　 　 　 　 　 　 　
구은미 1 2 1 3 　 1 2 3 2 2 2 2
구은성 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
구은아 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
구은영 1 2 1 3 1 1 1 2 　 　 　 　
구은정 　 1 1 7 　 1 1 2 　 　 　 　
구은진 1 2 2 3 1 　 　 　 　 　 　 　
구은희 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구자경 1 1 1 3 1 1 2 3 2 2 2 2
구자균 　 2 2 3 　 　 1 2 　 1 　 　
구자극 3 4 4 3 2 3 3 2 1 　 　 　
구자명 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구자민 3 5 6 6 5 3 2 1 1 1 　 　
구자섭 1 2 3 6 5 1 1 　 　 1 　 　
구자열 1 2 3 2 　 1 1 2 　 　 　 　
구자엽 1 4 3 3 1 1 2 3 　 1 1 　
구자영 2 2 2 5 2 1 2 3 2 2 2 2
구자용 　 2 2 3 　 1 1 2 　 1 1 　
구자원 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구자은 2 4 4 6 1 1 1 2 　 1 1 　
구자일 　 　 　 　 1 1 1 3 2 2 2 2
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구자학 1 2 3 　 1 1 1 　 　 　 　 　
구자헌 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구자혜 1 1 1 3 1 1 2 3 2 2 2 　
구자홍 1 2 3 3 2 1 1 3 　 1 1 　
구자훈 5 1 1 2 1 　 　 　 　 　 　 　
구지은 1 1 2 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구재모 　 1 2 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구재희 　 1 1 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구정은 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구지인 　 　 　 　 　 1 1 2 1 1 1 1
구지희 　 1 3 6 　 　 　 　 　 　 　 　
구진아 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구지정 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구진희 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　 　
구태회 　 2 2 6 　 　 　 　 　 　 　 　
구평회 　 2 2 5 　 　 　 　 　 1 1 　
구현정 1 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구현모 　 1 2 5 2 1 2 3 2 2 2 2
구형모 1 1 1 2 1 1 2 3 2 2 2 2
구형우 1 1 2 　 2 1 1 　 　 　 　 　
구혜란 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구혜선 1 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
구혜원 　 1 1 1 　 1 1 2 　 　 　 　
구혜정 1 2 3 7 3 2 2 2 1 1 1 1
구훤미 2 1 1 5 2 1 2 3 2 2 2 2
구희나 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
김서영 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
김선정 1 2 2 3 1 1 2 3 2 2 2 2
김선혜 1 1 2 3 1 1 2 3 2 2 2 2
허경수 　 　 　 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허광수 1 1 3 3 3 　 　 　 　 　 　 　
허남각 2 1 3 3 3 　 　 　 　 　 　 　
허동수 3 2 3 3 4 　 　 　 　 　 　 　
허두홍 　 　 　 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허명수 3 4 4 2 3 　 　 　 　 　 　 　
허서정 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허서홍 1 1 2 3 3 　 　 　 　 　 　 　
허석홍 　 　 　 1 2 　 　 　 　 　 　 　
허선홍 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　
허세홍 3 2 3 3 3 　 　 　 　 　 　 　
허수연 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　
허승조 1 2 4 3 3 　 　 　 　 　 　 　
- 83 -
허신구 　 　 　 1 2 　 　 　 　 　 　 　
허연수 　 　 　 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허연숙 　 　 　 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허연호 　 　 　 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허영수 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허완구 2 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　
허용수 2 　 1 2 3 　 　 　 　 　 　 　
허원홍 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허유정 1 　 　 1 2 　 　 　 　 　 　 　
허윤수 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　
허윤영 1 1 1 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허윤홍 2 1 1 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허인영 2 　 2 2 3 　 　 　 　 　 　 　
허임수 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허자홍 1 1 2 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허정수 2 　 　 2 3 　 　 　 　 　 　 　
허정윤 1 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　
허정현 　 　 　 1 2 　 　 　 　 　 　 　
허정홍 　 　 　 　 1 　 　 　 　 　 　 　
허주홍 　 　 1 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허준구 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
허준수 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허준홍 1 1 2 3 3 　 　 　 　 　 　 　
허지안 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　
허지영 　 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허진수 2 4 4 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허지영 　 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
허진홍 　 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　
허창수 3 5 6 6 3 　 　 　 　 　 　 　
허철홍 　 　 　 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허치홍 　 　 1 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허태수 2 2 3 2 2 　 　 　 　 　 　 　
허태홍 　 　 1 　 2 　 　 　 　 　 　 　
부록 표 8. LG 그룹 1999-2010
GS 04 05 06 07 08 09 10
구조 6 6 6 7 7 6 7
허경수 2 2 4 4 3 4 4
허광수 6 6 5 5 5 4 4
허남각 5 5 4 3 3 3 3
허동수 6 6 4 3 3 3 3
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허민경 1 1 4 3 3 3 3
허서정 1 1 1 1 1 1 1
허서홍 6 6 6 7 7 6 7
허석홍 2 2 4 2 3 2 3
허선홍 1 1 4 5 4 4 6
허성윤 　 　 4 3 3 3 3
허세홍 6 6 6 7 7 6 7
허수연 1 1 1 1 1 1 1
허승조 1 1 1 1 1 1 1
허승표 　 1 　 　 　 　 　
허승효 2 2 2 3 2 2 2
허신구 2 2 2 2 2 3 3
허연수 2 2 4 3 3 4 4
허연숙 2 2 4 3 3 4 4
허연호 2 2 4 3 3 4 4
허영수 1 1 2 2 2 2 1
허완구 4 4 4 3 3 3 3
허용수 3 3 4 5 3 3 3
허원홍 1 1 4 5 4 4 4
허유정 1 2 4 3 3 3 2
허윤수 1 1 1 1 1 1 1
허윤영 2 2 5 3 3 3 3
허윤홍 2 2 5 2 2 2 2
허인영 4 4 4 5 3 3 3
허임수 1 1 1 1 1 1 1
허자홍 6 6 6 7 7 6 7
허정수 3 3 4 3 3 3 3
허정윤 1 1 1 1 1 1 1
허정현 2 2 5 5 5 4 4
허정홍 1 1 3 2 2 2 3
허주홍 2 2 5 5 5 4 4
허준구 　 　 1 　 　 　 　
허준수 1 1 1 1 1 1 1
허준홍 6 6 6 7 7 6 7
허지안 2 2 5 5 5 4 4
허지영 1 2 2 2 2 2 2
허진수 2 2 4 3 3 3 3
허진홍 1 1 5 3 3 3 3
허창수 2 2 6 5 5 4 4
허철홍 2 2 5 5 5 4 4
허치홍 2 2 5 5 5 4 4
허태수 2 2 2 2 3 2 2
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LS 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 3 2 4 4 4 3 5 4
구근희 3 2 1 2 2 2 2 2
구동휘 1 1 3 3 3 3 5 4
구두회 2 1 1 1 1 1 1 1
구본권 1 1 1 1 1
구본규 2 1 1 1 1 1 1 1
구본웅 2 1 2 2 2 2 4 2
구본혁 2 1 2 2 2 2 4 2
구소연 1 1 1 2 2 2 2 2
구소희 1 1 3 3 3 3 5 4
구원경 1 1 1 1 1 1 1
구원희 1 1 1 1 1 1 1 1
구윤희 2 1 1 1 1 1 1 1
구은성 1 1 1 1 1 1 1 1
구은아 1 1 1 1 1 1 1 1
구은정 3 2 1 2 2 2 2 2
구은희 2 1 1 2 2 2 2 2
구자균 3 2 2 3 3 3 5 3
구자명 3 2 3 3 3 3 5 3
구자열 3 2 2 3 3 3 5 3
구자엽 3 2 3 3 3 3 5 3
구자용 3 2 2 3 3 3 5 3
구자은 3 2 4 4 4 3 5 4
구자철 3 2 2 2 2 2 4 3
구자홍 3 2 3 3 3 3 5 3
구재희 3 2 4 4 4 3 5 4
구지희 2 1 1 2 2 2 2 2
구진희 2 1 1 2 2 2 2 2
구태회 2 1 1 2 2 2 2 2
구평회 3 2 2 2 2 2 5 2
구혜원 2 1 1 1 1 1 1 2
구혜정 3 2 1 2 2 2 2 2
구희나 1 1 3 3 3 3 5 4
구희연 1 1 1 1 1 1 1 2
이대현 1 1 1 1 1
이미영 1 1 1 1 1 1 1 1
이상현 1 1 1 1 1
이재우 1 1 1 1 1 1 1 1
이지현 1 1 1 1 1 1 1 1
부록 표 10. LS 그룹 2003-2010
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한진중공업 05 06 07 08 09 10
구조 1 1 1 1 1 1
조남호 1 1 1 1 1 1
조양호 1 1 1 1 1 1
조수호 1 1 1 1 1 　
김성배 1 1 1 1 1 　
조원국 1 1 1 1 1 1
조민희 1 1 1 1 1 1
조유경 　 　 1 1 1 　
조유홍 　 　 1 1 1 　
부록 표 11. 한진중공업 그룹 2005-2010
효성 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 1 1 2 1 1 2 1 3 3 3 3 4 4 4
조석래 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 3 3
조현준 1 1 2 1 1 2 1 3 3 3 3 4 4 4
조현문 1 1 2 1 1 2 1 3 3 3 3 4 4 4
조현상 1 1 2 1 1 2 1 3 3 3 3 4 4 4
조양래 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
조명숙 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
조인영 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 　
한진 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 5 5 3 3 4 3 5 3 3 3 3 3 3 4
조중훈 4 4 2 3 4 2 4 2 2 2 1 1 1 1
조양호 5 5 3 2 3 3 4 3 3 3 3 3 3 3
조현숙 5 5 3 3 4 3 4 3 2 2 1 1 1 1
조현아 1 1 1 1 1 1 2 1 2 2 2 2 3 4
조원태 1 1 1 1 1 1 2 1 2 2 2 2 3 4
조현민 1 1 1 1 1 1 2 1 2 2 2 2 3 4
조남호 5 5 2 3 4 3 5 3 2 2 2 1 1 1
조수호 5 5 2 3 4 3 5 3 3 3 3 3 3 3
조정호 4 4 1 2 2 1 1 　 　 1 1 1 1 1
조중열 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
조중건 1 1 1 1 1 1 2 　 2 2 1 1 　 　
김성배 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 　 　 　
김건배 　 　 　 　 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　
조유경 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 3 3 3 3
조유홍 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 3 3 3 3
부록 표 12. 한진 그룹 1997-2010
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한화 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 2 2 2 3 3 2 2 3 3 4 4 3 4 4 4 4 5
김승연 2 2 2 3 3 2 2 3 3 3 2 3 3 2 3 3 3
김호연 　 　 　 　 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
강우식 　 　 　 　 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
강태영 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 　 　 　
김동관 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 2 2 2 2 2 2
김동원 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2 2 2 2
김동선 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2 2 2 2
부록 표 14. 한화 그룹 1994-2010
동부 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 2 2 2 2 2 3 2 2 3 3 3 4 3 4 5 3 3 3 5
김준기 2 2 2 2 2 3 2 2 3 3 3 4 3 4 5 3 3 3 5
김남호 1 1 1 1 1 1 1 2 2 3 3 4 3 3 5 3 3 3 5
김주원 　 　 　 　 　 　 1 1 2 2 2 2 3 2 3 3 3 2 3
김택기 　 　 　 　 　 　 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
김상준 　 　 　 　 　 　 1 　 　 　 　 　
김무기 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2 2 2 3 2 2 2 2 2 2
김명자 　 　 　 　 　 　 1 1 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 2
김명희 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2
김범 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
김병휘 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
구연성 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
김유기 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2
김덕수 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
김남선 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
김정림 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
윤홍식 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
임준석 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
김병직 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
김병은 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
부록 표 15. 동부 그룹 1992-2010
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두산 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 3 2 2 4 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박용오 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 　 　 　
박용곤 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 3 3 3 2
박용성 1 1 1 2 1 1 1 2 2 2 3 3 3 2
박용현 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 3 3 2
박용언 1 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　
박용만 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박정원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박지원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박혜원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박경원 1 1 2 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　
박중원 3 2 2 3 2 2 2 2 1 　 　 　 　 　
박진원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박석원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박태원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박형원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
박인원 3 2 2 3 2 2 2 2 2 2 3 3 3 3
김형민 2 2 2 2 2 2 1 　 　 　 　 　 　 　
김희정 1 2 2 2 2 2 1 1 1 1 1 1 　 　
박서원 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 3 3 3 3
박재원 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 3 3 3 3
박성원 　 　 1 1 1 1 1 1 　 　 　 　 　 　
박용욱 1 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
박상민 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상수 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
서주원 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
서장원 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상우 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상진 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상효 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상인 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상현 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상은 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박윤서 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상아 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
박상정 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2 2
부록 표 16. 두산 그룹 1997-2010
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롯데 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 4 5 4 3 4 3 5 5 6 5 6 6 5 6 8
신격호 4 5 4 3 4 3 5 5 6 5 5 5 4 3 4
신동빈 　 　 4 3 4 2 5 4 5 5 5 6 5 6 7
신동주 　 　 4 3 4 2 5 4 5 5 5 6 5 6 7
신영자 　 　 4 3 4 3 5 5 5 5 5 6 5 6 8
신준호 　 　 2 2 3 1 1 1 2 2 2 1 1 1 1
장재영 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
장혜선 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 2
장선윤 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 3
장정안 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 2
신선호 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
신경애 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
신정희 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 1 1 1 1 1
신유미 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1 2 2
부록 표 17. 롯데 그룹 1996-2010
SK 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
구조 3 3 4 3 3 5 4 3 4 4 4 4 5 4 4
최종현 2 2 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
최태원 2 3 4 3 3 5 4 3 3 4 3 3 2 2 4
최기원 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
최윤원 3 3 2 2 2 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　
최신원 3 3 2 2 2 3 3 3 4 4 4 4 5 4 4
최창원 3 3 2 2 2 3 3 2 2 1 2 2 2 2 2
최정원 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
최혜원 2 2 1 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　
최지원 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
최예정 2 2 1 2 2 2 2 2 1 1 1 1 1 1 1
최재원 1 2 1 1 2 2 3 2 3 3 2 3 5 4 4
최은진 　 　 　 　 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　
최현진 　 　 　 　 　 1 1 1 　 　 　 　 　 　 　
최영근 　 　 　 　 　 2 2 2 1 1 1 1 1 1 1
부록 표 18. SK 그룹 1996-2010
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1남 정의선 1녀 정진희1남 정창철
3남 정몽근












2남 정문선 1남 정진원
3남 정대선 1남 정창건
5남 1녀 정지이 현대
부록 2: 기업집단별 가계도28)
28) 이수정 (2011a, 2011b, 2011c, 2011d), 이은정 (2011a, 2011b, 2011c, 
2011d, 2011e, 2011f), 채이배 (2011a, 2011b, 2011c, 2011d, 2011e, 2012), 















7남 정몽윤 1녀 정정이1남 정경선
현대해상
화재보험
8남 정몽일 1남 정현선1녀 정문이 현대기업금융
2남 정순영













4남 정몽용 1남 정인선2남 정호선


































3남 정몽열 1남 정도선1녀 정다인
부록 표 19. 범 현대가 가계도
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2남 구본능 1남 구광모1녀 구연서
































































2녀 구혜정 1남 이대현2남 이상현
2남 구자엽 1녀 구은희1남 구본규
3남 구자명 1남 구본혁1녀 구윤희










2남 구자용 1녀 구희나2녀 구희연








1녀 구은정 1녀 김지선
LS/구태회

















3남 허광수 1녀 허유정1남 허서홍
2녀 허영숙
2남 허학구










2남 허정수 1남 허철홍2남 허두홍
3남 허진수 1남 허치홍2남 허진홍
4남 허명수 1남 허주홍2남 허태홍
5남 허태수 1녀 허정현
4남 허신구
1남 허경수 1남 허선홍 1녀 허수연
GS/코스모
2남 허연호
1녀 허연숙 1남 박상호2남 박상민
3남 허연수 1남 허언홍1녀 허성윤









7남 허승표 1녀 허서정1남 허준수
8남 허승조 1녀 허지안2녀 허민경
부록 표 21. 범 LG가 가계도
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1녀 김주원 1남 김지후2남 김정후
1남 김남호
(승계자)
부록 표 25. 동부가 가계도
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1남 박정원 1남 박상민2남 박상수
1녀 박혜원 1남 서주원2남 서장원






1녀 김희정 1녀 최민경1남 최형승
2남 김형민 1남 김현규1녀 김지연
2남 박용오
(승계자)
1남 박경원 1남 박상호2남 박상모
2남 박중원 1남 박상윤1녀 박상이
3남 박용성
(승계자)
1남 박진원 1남 박상효2남 박상인
2남 박석원 1남 박상현1녀 박상은
4남 박용현
(승계자)
1남 박태원 1녀 박윤서
2남 박형원 1녀 박상아
3남 박인원 1남 박상정
5남 박용만
(승계자)





















































Research on Affiliation 
Divestiture and Succession of 
Business Group





This research deals with succession processes and affiliation 
divestitures of Korean business groups, chaebol, in 1989-2010. 
One of the characteristics of chaebol, a privately owned social 
structure, is that its head and his/her family members rule the 
structure, the whole group itself, despite their little shares. 
Moreover, succession of the ruling right is regarded as if a 
private property. Some chaebols select the route of affiliation 
divestiture in this process. This is not a typical spin-off of a 
general individual firm, but a separation of several affiliates from 
mother business group based on the interest of family members. 
This study focuses on the point that the affiliate divestiture is 
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utilized as a way of succession by chaebols.
  Structure(business group) is divided(affiliate divestiture) and it 
results survival(succession). It is possible because each structure 
of chaebol is owned by a specific family. This decision and 
execution, however, are not always arbitrarily possible. Processes 
of separation and succession of the structure, business group, 
are different from spin-off and inheritance of an individual 
enterprise because the structure is composed of a network of 
such individual legal corporations. This point provides a chance 
to find out why and how divestiture of a structure happens, and 
why different structures experience distinct divestitures. This 
research, thus, analyzes the separation and survival of the 
structure based on three points: how each structure is cohered; 
how major human agents are positioned within each structure; 
and what happens in the structure's network during the process. 
  The result is as follows. First, aspect of affiliate divestiture is 
different among chaebols based on each structure's cohesiveness. 
Groups having high cohesiveness experience the affiliate 
divestiture, whereas the low cohesiveness business groups are 
succeeded to inheritors in common or in sole. This fact implies 
that the separated structures are deep enough to survive after 
the divestiture. Scale is not the main factor of this survival. The 
divestiture happens only in the structures where affiliates and 
head family members organize a cohesive network. 
  Next, many of not-deep structures, derived from previous 
affiliate divestiture, experience additional separation by 
themselves. Two dimensions take effect in this divestiture at the 
same time. The structures can execute further separations 
because they keep the cohesive structure of at least three levels 
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while they are not as deep as their mother business groups. 
Furthermore, their past separation experience becomes 'a logic 
of succession' among family members so that second divestiture 
is feasible. Other separation cases are also based on the 
structure, and role of external shock is restricted to put 
divestiture time forward only. 
  Third, common succession is a 'safety zone' of many business 
groups which have not fix the way of succession yet. Affiliate 
succession is an inheritance only possible for structures which 
are deep enough or have previous experience. Other business 
groups which cannot make the same decision bequeath their 
structures as a whole to their offsprings in common. This is only 
a transitional choice. Final decision for succession is made after 
a while based on each descendant's achievements and status of 
the business group. The common succession is a safe choice for 
the group heads to turn over their business groups to their 
inheritors without any hindrance. 
  Fourth, business groups change their networks into the form of 
'multi-cone' to proceed gradual affiliate divestiture. Multi-cone 
implies that the structures have plural cores. A business group, 
composed of several affiliates and family members, necessarily 
needs a number of cores to be succeeded separately. As a result, 
business groups change their form of organization gradually 
before executing affiliate divestiture. In other words, plural 
mini-affiliates are formed within one structure. Mini-affiliates are 
not separated explicitly, but run and exist independently in real. 
In this case, the affiliate divestiture is only a final approval of 
separate succession.
  Last, multi-cone forms within structure in case of not-affiliate 
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divestiture succession also. Succeeding a business group needs 
much money. So inheritor starts as a major shareholder of small 
affiliates to increase his/her fortune. Then, s/he buys share of 
major affiliates to get a high position within the business group. 
During this process, a multi-cone, next to the structure's main 
cone, is formulated by the inheritor and his affiliates. By 
growing, this cone absorbs the main cone or is absorbed to the 
main cone. Consequently, inheritors get higher cohesiveness than 
original head of the group. This reveals the phases of 
succession. 
  In summary, cohesiveness of structure and content of 
multi-cone represent reason and aspect of structure's affiliate 
divestiture. If there is no external shock, cohesiveness of 
structure becomes a base for the separation. An agent not only 
leads the divestiture by adherence to the structure, s/he 
succeeds the business group in sole or in common. Multi-cone is 
frequently developed in such processes for separation or 
succession. Korean chaebols, privately owned structures, get on 
different ways in succession due to how inner network of each 
structure is organized. This point provides a key to understand 
formulation and survival of derivative chaebol, which will 
continuously come into the world. 
keywords        : Chaebol, Business Group, Affiliation Divestiture, 
Succession, Network, Structural Cohesion
Student Number : 2010-20099
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감사의 글
이제 삶의 2회초가 끝났다. 아직 내게는 많은 이닝이 남아있지만, 이쯤에
서 지난 시간들을 함께한 사람들에게 감사를 표하고 남은 경기에 임하는 
다짐을 담은 출사표를 보여드리는 것도 과히 나쁘지 않겠다 싶어 모두의 
만류에도 불구하고 이 글을 쓴다. 
  더 나은 세상을 만들고 싶어 공부를 업으로 삼았지만, 아직도 사회는 너
무나도 불가해하다. 어쩌면 평생 파헤칠 수 없는 구조일지도 모르겠다. 그
럼에도 불구하고 이 같은 감사와 출사의 마음을 동시에 표하는 까닭은 여
전히 자아들이 충돌하기 때문이다. 자신이 먼저 세상을 저버릴지언정 세상
으로부터 저버림을 당하지는 않겠다며 여백사를 벤 조조를 흠모했던 소년
은 어느덧 질 줄 알면서도 싸워야 할 때가 있다는 제갈량의 단심도 함께 
품는 청년이 되었다. 여전히 죽는 영웅과 살아남는 악당 사이에서 진동하
지만, 이제는 내면을 보이는 대신 행위로 스스로를 꾸밀 줄 안다. 이처럼 
낭만주의와 먹고사니즘의 묘한 조화 끝에 첫 텍스트를 출산했다. 나의 사
람들에 대한 모든 고마움을 일일이 다 언급하지 못하는 점이 미안하다. 
  석사 학위 논문인 만큼 먼저 대학원 동료들에게 감사를 표한다. 사회학
과 대학원은 내게 처음으로 사회의 기쁨을 알려 주었다. 항상 말도 안 되
는 투정 다 받아주며 모범적인 삶의 본을 보여주는 대욱, 때론 철 없지만 
그래도 누나 같은 김미, 처음으로 ‘완성형 사회학’을 보여주었고, 이후에도 
여전히 등대 같은 박기웅 형, 항상 밑도 끝도 없이 추켜세워 자존감을 잃
지 않고 공부할 수 있게 이끌어 준 추. 함께 출발하여 끝까지 이르도록 곁
에 있어주어서 고맙습니다. 
  타향에서 고군분투하느라 힘들 텐데도 내색 않는 강미 누나(!), 항상 객
관성을 잃지 않아 늘 든든한 곽, 묵묵히 자신의 길을 걸으며 공부하는 진
범이 형, 항상 사회학의 역할과 한계에 대해 의문을 제기하여 자극이 되는 
원희 누나, 한국에서 제 앞가림도 바쁠 텐데 항상 긍정적이고 관대한 설
분, 이 연구의 시작을 함께하였지만 유종의 미를 함께 거두지 못해 아쉬운 
병일, 언제나 나의 사회학의 지평을 넓혀주는 준우 형, 타박만 하는 내게 
화 한번 내지 않은 진선, 세상에 좀 더 자신감을 갖게 해 준 선웅이 형, 
박학하면서도 호색해 날 즐겁게 해주었던 민호, 언제나 꼼꼼하게 일을 도
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와주었던 행정 전문가 유선 누나, 화 한 번 내지 않고 늘 편들어줬던 유
리, 한창 방황할 때 처음 만나 좋은 친구가 되어 준 연미. 무엇보다도 뒤
늦게 만났지만 늘 형처럼 놀아주며 자칫 공부에 질식할 수 있었던 대학원
에서 야구로 숨 돌리게 해준 잘생긴 유기웅 폐하. 그리고 쑥쑥 잘 크고 있
는 태석. 당신들에게도 참 고맙습니다.
  항상 사회학의 현신처럼 학문에 대한 열정을 잃지 않는 정환이 형, 늘 
성실해 공부에 대한 자세를 되돌아보게 하는 영대 형, 좌충우돌하는 후배
를 항상 물심양면으로 챙겨준 종석이 형, 까칠함으로 오히려 사람을 당기
는 명수 선배, 어설픈 후배의 논문에 따뜻한 조언과 관심을 아끼지 않았던 
찬종 선배, 한창 번민하던 지난 가을 생각과 행동의 일치를 몸소 보여주며 
다시 한 번 학자의 삶을 환기시켜 준 재성 선배, 짧은 인연이었음에도 불
구하고 지속적으로 관심을 보여주는 원광 선배, 언제나 조언을 아끼지 않
은 인관 선배, 논문 쓸 때 지지와 격려를 아끼지 않아준 상희 선배, 그리
고 대학원 생활을 두루두루 도와주어 결국 졸업에 이르게 해준 우경, 상
직, 서화, 소라 조교님들. 사회학과 대학원의 특장이라 할 수 있는 선배들 
덕분에 2년 반의 노력이 결과물로 나왔습니다.
  회색분자인 나를 단 한 번도 감히 비난하지 않은 꼼반 친구들에게도 고
맙다. 귀여움을 타고났으면서도 형 같은 정민, 박학하면서도 끼가 많아 놀
라운 학준, 짜증내면서도 늘 좋은 술친구인 일환, 느끼하고 신랄하며 폐스
러운 친구를 품어주는 큰 그릇의 소유자, 문형, 항상 곁에서 말벗이 되어
준 공부 오타쿠 창준, 한량으로 이끌어 준 쿠와쿠와, 언제나 까칠하여 생
각을 자극하는 라간지, 늘 웃으며 격려해주는 종훈. 
  항상 ‘변했어’라면서도 늘 살가운 유징, 재기발랄함을 잃지 않는 ㄴㅌㅍ
ㅇ님, 묵묵하면서도 지나치지 않는 진혁, 동생 같고 누나 같은 지아, 늘 
밝으면서도 어수룩해 한결 같은 지현. 그리고 멍청하게도 먼저 떠났지만 
그곳에서 우직하게 말 대신 글로 승부하고 있을 워닐. 서울대저널은 척박
했을 학부 생활의 오아시스 같은 추억이다. 
  세상에서 만난 친구들에게도 고맙다. 그들 덕분에 우물에서 조금은 벗어
날 수 있었다. 평양냉면을 비롯한 미식으로 기운을 북돋워 준 ㅅㅁㅅ님, 
결코 사라지지 않는 호기심과 타고난 우아함으로 좋은 친구가 되어 준 
doz, 항상 세상이 넓다는 것을 일깨워주는 정윤. 
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  오랜 친구들은 언제 만나도 늘 반가워 큰 힘이 되어준다. 먼 길 떠나기 
직전까지 늘 ‘존재의 이유’를 자백할 것을 강요하는 성격 괴팍한 친구랑 
놀아주는 게 벌써 8년째인 건우. 늘 군말 없이 내 편이 되어주어 진심으
로 고맙다. 항상 폐만 끼치는 친구에게 타고난 순수함과 성실함으로 감동
을 주는 경용. 고등학교 때 이래 늘 고마웠지만 지난 1년간은 특히 석사
논문을 쓰는 같은 처지라는 생각에 더욱 각별했다. 자주 보지는 못하지만 
언제 봐도 제 갈 길 잘 가고 있어 늘 대견한 대한, 그리고 오랜만에 만나
도 예전의 모습을 잃지 않아 멋진 진표. 마지막으로 지난 13년 동안 세상
으로부터의 고립감을 지워 준 가장 오랜 친구, 자연. 
  선생님들께도 감사드린다. 공부는 짧으면서 패기만 넘쳐 종종 터무니없
는 말과 글을 내보이는 제자를 늘 따뜻하게 지켜보고 격려해주신 김홍중 
선생님. 진심으로 고맙습니다. 제 어설픔에도 불구하고 포기하지 않고 끝
까지 조언을 통해 논문으로 이끌어 주신 한신갑 선생님께도 감사드립니다. 
그리고 연구가 막다른 골목에 다다를 때마다 넓은 시야를 통해 뒤에서 밀
어주신 지도교수 장덕진 선생님, 감사합니다. 선생님 덕분에 끝까지 걸어
서 결승점에 이를 수 있었습니다. 
  자존심과 자신감만 있던 소년의 생각의 지평을 넓혀주신 지광현 선생님, 
고맙습니다. 선생님의 말씀은 항상 마음의 ‘등에’로 남아 오늘에 이르렀습
니다. 다르면서도 다채로운 삶이 가능하다는 것을 몸소 보여주신 강문근 
선생님, 감사합니다. 덕분에 조금은 재미있는 사람으로 계속 성장하고 있
습니다. 그리고 치기만으로 가득하던 소년의 형처럼 계시다가 먼저 가신 
김정찬 선생님, 가신지 벌써 6년인 데 여전히 플로우를 타고 계신지 모르
겠습니다. 
  가족들의 지지와 성원이 없었다면 아마 지금쯤 어딘가에서 룸펜으로 찌
그러져 있을지도 모르겠다. 만날 재미없는 장난만 치고 다른 오빠들과 달
라 피곤한 나를 잘 견뎌준 동생, 친구 아들들과 다른 삶을 살기에 속으로 
많은 걱정을 했을 텐데 묵묵히 지켜봐 준 아빠, 공들여 키운 아들이 별다
른 계획 없이 원하는 대로 사는 데도 늘 노심초사하며 뒷바라지하는 엄마. 
앞으로도 잘 부탁합니다. 
  긴 감사의 끝을 출사의 의지로 매조지하고자 한다. 한 때는 생의 의지
도, 삶의 목적도 없었지만 이제는 사회에 대한 숭배를 통해 그나마 조금은 
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존재의 이유를 찾았다. 여전히 항우가 지은 해하가를 읊조리지만, 그래도 
매일 조금씩 꾸준히 앞으로 나아가고 있다. 앞으로 어디서 어떻게 무슨 공
부를 할지는 아직 모르겠지만, 청운의 꿈을 잃지 않을 것임을 약속드린다. 
승패는 병가지상사에 불과하고, 3할만 쳐도 훌륭한 타자다. 아마도 나는 
나의 사람들에게 부끄럽지 않은 친구가 될 것이다. 
  끝으로 무엇보다도 가장 먼 곳에서, 가장 아프게 채찍질하여 끝까지 포
기하지 않고 지금에 이를 수 있게 해 준 마음의 주인에게 마음 속 가장 
깊은 곳으로부터의 감사를 담아 졸고를 바친다. 그 분의 깊은 애정이 없었
더라면 오늘 이 감사의 출사표는 결코 쓰이지 못했을 것이다.
2012년 7월, 관악에서
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